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RESUMO

Nesta dissertacdo, com recorte em torno das estruturas de gerenciamento de riscos
impostas as instituicbes financeiras (IFs), investigou-se sobre os efeitos juridicos
produzidos no Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO), em
decorréncia da adocdo das metas relativas ao aspecto social da agenda Environmental,
Social and Governance (ESG) pela regulacéo estatal brasileira. Para tanto, analisou-se o
“ecossistema” do microcredito, mapeando as finalidades do PNMPO, os sujeitos com ele
envolvidos, os contratos celebrados e a origem dos recursos utilizados. Com anélise
bibliografica e de dados, apurou-se a tese de que o microcrédito e o ESG trazem
beneficios dentro e fora do Brasil, como aumento da renda, melhoria da qualidade das
moradias e dos estudos dos familiares dos tomadores. Todavia, criticas também foram
identificadas. Em relagdo ao microcrédito, critica-se o fato de que é ofertado a camada
social que menos precisa, acarreta o superendividamento dos tomadores, apresenta
imbricada relacdo com aspectos politicos, ndo contribui para o efetivo empoderamento
feminino, causa problemas pessoais com o uso do aval solidario, além do fato de que o
agente de crédito pode atuar em conflito de interesses e acarretar maior custo para o
tomador do crédito. O ESG e criticado, principalmente, quanto ao uso falacioso de seus
efeitos em materiais publicitarios. Como resultado da investigacéo realizada, apurou-se
que instituicbes financeiras tém o dever de identificar, mensurar, avaliar, monitorar,
reportar, controlar e mitigar os riscos a que estao sujeitas, divulgando os resultados dessas
acOes. Os bancos comerciais, 0s bancos maltiplos com carteira comercial e a Caixa
Econdmica Federal (CEF), obrigados a participar do PNMPO, e as demais especies IFs,
classificadas pela regulacéo estatal nos niveis S1 a S4, que facultativamente participarem
do PNMPO, por estarem sujeitas a possibilidade de sofrer perdas financeiras e de
reputacao ligadas ao microcrédito, devem inclui-lo em suas estruturas de gerenciamento
de risco de credito e social. A divulgacdo desse resultado somente sera exigida das IFs
enquadradas no nivel S1 em meados de 2023. Assim, apesar de, ao se analisarem
relatorios apresentados pelas cinco maiores IFs atuantes no Brasil (S1), ter-se apurado em
apenas dois deles referéncia expressa a relacéo entre 0 ESG e 0 PNMPO, conclui-se que
a adocdo do ESG trouxe imposicdes regulatdrias adicionais para as IFs participantes do
PNMPO. Novas pesquisas podem averiguar se essa inovacdo da regulacdo estatal
representou efetiva melhoria na oferta do microcrédito produtivo orientado no Brasil.

Palavras-chave: Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO).
Microcrédito. ESG. Risco Social. Risco de Crédito.



ABSTRACT

NATIONAL PRODUCTIVE MICROCREDIT PROGRAM ORIENTED,
SOCIAL RISK MANAGEMENT OF FINANCIAL INSTITUTIONS AND THE
ESG AGENDA.

In this paper, which focus the structures of risk management imposed to the financial
institutions (FIs), it was investigated the legal effects produced in the National Program
of Productive Oriented Microcredit — Programa Nacional de Microcrédito Produtivo
Orientado — (PNMPOQ), as a result of the adoption of goals related to the social aspect of
the agenda Environmental, Social and Governance (ESG) by Brazilian regulation. To this
end, the microcredit ecosystem was studied, mapping the purposes of the PNMPO, the
subjects involved with it, the contracts entered into and the origin of the resources used.
By bibliographical and data analysis, it was proposed that microcredit and ESG together
may bring benefits inside and outside Brazil, such as increase in individuals income,
improvement of the quality of housing and of the studies of borrowers' families. However,
criticisms were also identified. Regarding microcredit, the main criticts are that it may be
offered to the social strata that needs it least, may lead to over-indebtedness of borrowers,
has an intertwined relationship with political aspects, does not contribute to effective
female empowerment, can cause personal problems with the use of the solidarity
guarantee, and the fact that the credit agent may act in conflict of interests and entail
higher costs for the borrower. ESG is criticized mainly for the fallacious use of its effects
in advertising materials. As a result of the investigation carried out, it was found that
financial institutions have a duty to identify, measure, evaluate, monitor, report, control
and mitigate the risks to which they are subject disclosing the results of these actions.
Commercial banks, multiple banks with a commercial portfolio and Caixa Econdmica
Federal, as obliged to participate in the PNMPO, and other types of Fls, classified by state
regulation at levels S1 to S4, which optionally participate in the PNMPO, as they may be
subject to the possibility of suffering financial and reputational losses linked to
microcredit, must include it in their credit and social risk management structures. The
disclosure of this result will only be required from the Fls classified at the S1 level in
mid-2023. Thus, despite the fact that when analyzing reports presented by the five largest
Fls operating in Brazil (S1) only two of them expressly refer to the to the relationship
between the ESG and the PNMPO, it is concluded that the adoption of the ESG brought
additional regulatory impositions for the Fls participating in the PNMPO. New researches
can verify whether this innovation in state regulation represented an effective
improvement in the offer of oriented productive microcredit in Brazil.

Keywords: National Program of Productive Oriented Microcredit — Programa Nacional
de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO). Microcredit. ESG. Social risk. Risk of
credit.
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1 INTRODUCAO

Como politica pablica, ao permitir que pequenos empreendedores e empresarios
qualificados como microempresas celebrem peculiar contrato de mdatuo, o Programa
Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO) objetiva favorecer, no Brasil, a
reducdo da pobreza e o0 acesso da populacdo aos servicos disponibilizados no Sistema
Financeiro Nacional (SFN).

A falta de condicOes para acessar as tradicionais linhas de crédito ofertadas no
SFN é a principal justificativa para a criacdo de tal politica publica, na qual se estabelecem
regras préprias, como a que imp&e a adocdo de especial metodologia de trabalho durante
a aprovacdo e a liberacdo do empréstimo de recursos financeiros a determinado
beneficiario, ou seja, o mutuante deve oferecer a0 mutuario orientacdo sobre o
planejamento e o desenvolvimento do negocio com o fim de apoiar, fomentar e financiar
as atividades produtivas por ele desenvolvidas.

Outras regras do PNMPO relacionam-se, por exemplo, a obrigatoriedade de
cobranca de juros limitados a taxa efetiva de 4% ao més, de vigéncia do contrato de no
minimo 120 dias e de observancia de limites de saldo devido pelo mutuario a propria
concedente ou a outras institui¢ces financeiras integrantes do SFN.

Apesar de se apurarem aspectos positivos em relacdo a esse programa,
levantaram-se inUmeras criticas ao microcrédito disponibilizado fora e dentro do Brasil.
Trata-se de um dos pontos em comum gque PNMPO tem com a agenda Environmental,
Social and Governance (ESG). Outra semelhanca entre eles relaciona-se ao objetivo que
ambos apresentam de promover o combate a pobreza por meio do acesso a servicos
relacionados a movimentacdo profissional de recursos financeiros.

Considerando a relevancia que vem sendo dada ao ESG nos mercados nacional e
internacional, com recorte em torno das estruturas de gerenciamento de riscos impostas
as instituicbes financeiras (IFs), investigou-se sobre efeitos juridicos produzidos no
Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPQO) em decorréncia da
adocdo das metas relativas ao aspecto social da agenda Environmental, Social and
Governance (ESG) pela regulacéo estatal brasileira.

A pesquisa que deu origem a esta dissertacdo qualifica-se como exploratéria na
medida em que teve como objetivo proporcionar maior familiaridade com o problema,
construindo hipoteses, envolvendo, no caso, levantamento bibliografico e analise

normativa.
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O estudo dos dados primérios consubstanciados na legislagdo conjuga-se com o
dos dados secundarios referentes as variaveis conceituais que serviram de base para o
avanco da pesquisa realizada.

Nesse sentido, foi importante a analise da Resolu¢do CMN n. 4557/2017, que
dispde sobre a estrutura de gerenciamento de riscos das Instituicbes Financeiras (IFs) a
que se aplica. Essa norma foi alterada pela Resolugdo CMN n. 4.943/2021 (BRASIL,
2021d), que acrescentou o risco social, definido como a possibilidade de ocorréncia de
perdas para a instituicdo ocasionadas por eventos associados a violagdo de direitos e
garantias fundamentais.

A pesquisa bibliografica de livros, periddicos, dissertacdes e teses conjugada com
0 estudo normativo se deu para responder ao seguinte questionamento: A adocdo da
agenda ESG pela regulacéo estatal brasileira acarretou efeitos juridicos para o tratamento
dos riscos de crédito e social relacionados a oferta de microcrédito produtivo orientado
(MPO) por parte das instituicdes financeiras?

A atualidade do tema é latente. Vérias das normas citadas no trabalho possuem
vigéncia e aplicacdo recente ou até posterior a sua redacdo. Além disso, a crise econémica
gerada pela pandemia proveniente do virus Covid-19 acirrou a necessidade da inclusdo
financeira e reducéo da pobreza, e destacou ainda mais a importancia da agenda ESG.

A Agenda BC#, pauta de trabalho do Banco Central do Brasil, possui cinco
aspectos; o primeiro e o ultimo estdo relacionados aos temas centrais deste trabalho: (i)
inclusédo: facilitar o acesso aos mercados financeiros; (ii) competitividade: incentivar a
concorréncia nos Sistemas Financeiros e de Pagamentos; (iii) transparéncia: melhorar a
transparéncia, a qualidade e o fluxo das informac@es de mercado e do Banco Central; (iv)
educacdo: estimular a poupanca e a participacdo consciente no mercado; (V)
sustentabilidade: promover finangas sustentaveis e contribuir para a reducdo de riscos
socioambientais e climéaticos na economia e no Sistema Financeiro.

O microcrédito consta expressamente na Agenda BC# para a dimensao inclusao,
com o fim de proporcionar a facilidade de acesso ao mercado para todos, mediante
medidas como adocdo de menos burocracia e simplificacdo de procedimentos. No que
tange a sustentabilidade, essa agenda tem papel fundamental na alocacdo de recursos
direcionada para o desenvolvimento de uma economia mais sustentavel, dinamica e
moderna, prevendo o aperfeicoamento do processo de supervisdo do risco social,
ambiental e climéatico, bem como a adogdo de politicas para que sejam estimados 0s

efeitos de riscos socioambientais na economia e no SFN (BCB, 2023).
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Adotou-se a seguinte estrutura para esta dissertacao: no capitulo 2, foi apresentado
um panorama historico do surgimento do microcrédito em nacgdes estrangeiras e no Brasil,
bem como um marco conceitual importante para definir terminologias utilizadas no que
toca ao assunto: microfinangas, microcrédito e microcrédito produtivo orientado. Além
disso, foram analisadas as finalidades do programa, bem como quais séo 0s sujeitos que
dele participam, tanto do lado de quem concede quanto de quem toma o crédito. Os
contratos celebrados entre esses sujeitos foram abordados para, ao final, analisar-se uma
a uma as origens dos recursos para a politica publica.

O microcrédito, a primeira vista, pode parecer possuir apenas vantagens, ja que o
discurso que se faz presente quando se trata do assunto é extremamente cativante:
empoderamento feminino, estimulo ao empreendedorismo, reducdo das desigualdades
sociais, reducédo da pobreza. Ao longo do tempo, no entanto, foram surgindo estudos que
apresentaram criticas aos programas de microcrédito presentes em varias nacoes
estrangeiras e no Brasil. Os achados e conclusbes da literatura revisada acerca dos
efetivos resultados da politica pablica foram apresentados no capitulo 3, contrapondo-se
0S pontos positivos encontrados em pesquisas, além de sugestdes de melhoria.

No capitulo 4, o microcrédito foi analisado como parte integrante da estrutura de
gerenciamento dos riscos de crédito e social das instituicdes financeiras brasileiras
participantes do PNMPO. Para alcancar esse objetivo, apresentou-se o contexto de
surgimento do acrébnimo ESG, cuja historia tem relacdo proxima com o mercado
financeiro. Analisou-se, entéo, a estrutura regulatéria dos critérios ESG no SFN para, em
sequida, refletir sobre os efeitos juridicos produzidos no PNMPO em decorréncia da
adocdo das metas relativas ao aspecto social da agenda ESG pela regulacdo estatal
brasileira. Enfoque nos aspectos impositivos também foram dados, para avaliar sobre a
obrigatoriedade das IFs participantes do PNMPO quanto ao mapeamento do risco de
crédito e do social, finalizando com exemplos de como vem sendo tratado o MPO na
estrutura de gerenciamento de riscos das cinco maiores IFs brasileiras.

Feita essa apresentacdo de como foi elaborada a dissertacdo, passa-se a discorrer
sobre o ecossistema do microcrédito e a respeito dos elementos que caracterizam o

Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado.
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2 PROGRAMA NACIONAL DE MICROCREDITO PRODUTIVO
ORIENTADO (PNMPO)

Neste capitulo, objetiva-se oferecer conhecimento organizado sobre o ecossistema
do microcrédito. Inicia-se pelo contexto de seu surgimento fora e dentro do Brasil,
expdem-se 0s principais conceitos necessarios a compreensdo de sua estrutura, de suas
finalidades, dos sujeitos relacionados a esse tipo de crédito e dos contratos que celebram

e explana-se sobre a origem dos recursos financeiros utilizados em sua concessao.

2.1 Noticias sobre o contexto de criacdo do microcrédito

Mais tarde transformada numa cooperativa de crédito*(PINHEIRO, 2008, p. 23),
a “Associagdo do Pao”, espécie de padaria cooperativa comunitaria, fundada em 1846, na
cidade de Weyerbusch, Alemanha, por Friedrich Wilhelm Raiffeisen, usualmente é
apontada como a iniciativa precursora que admite esse pais como o ber¢o do microcrédito
no mundo (ICC SERRA, 2017). Em virtude de rigoroso inverno e da falta de producéo,
os fazendeiros ndo conseguiram saldar suas dividas com os agiotas, pelo que ficaram
impedidos de, perante a tais mutuantes, obter novos empréstimos. Sem condic¢Oes
financeiras para plantar novas safras, Raiffeisen, espécie de prefeito, cedeu farinha de
trigo para que os fazendeiros produzissem e comercializassem pées e assim pudessem
obter seu proprio capital de giro para retomar a producéo de trigo (ALEMANHA, 2012).

Outras duas experiéncias levadas a efeito posteriormente sdo comumente citadas
como iniciativas relacionadas ao microcrédito fora do Brasil: a primeira, no Canada e a
segunda, nos Estados Unidos.

No Canad4, citam-se as denominadas Caisses Populaires, criadas pelo jornalista
Alphonse Desjardins, junto com alguns de seus amigos, em Québec, em 1900, para
fornecer empréstimos a populacdo de baixa renda (ANDRADE; SILVA; NEIVA, 2018
p. 4). Essa iniciativa é conhecida como a primeira cooperativa de crédito das Américas e
funcionou nos primeiros anos na casa de seu fundador. Até 1960, contudo, desenvolveu-
se tanto que baseou a criacdo de mais de mil novas Caisses e um fundo garantidor para
amparar as cooperativas em dificuldades, j& que nessa época administravam ativos

superiores a 600 milhdes de dolares (PORT, 2011). Desde 1982, as Caisses Populaires

! «“S&o cooperativas de crédito as entidades que tém por objeto a cooperagdo mitua de seus associados
através da economia sistematica e do uso adequado do crédito” (SALOMAO, 2020, p. 87).
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fazem parte do Sistema de Pagamentos do Canadé, o que faz com que tenham similares
direitos e deveres dos Bancos Canadenses.

Nos Estados Unidos, a iniciativa citada data de 1953, quando o metaldrgico
Walter Krump criou, em Chicago, os “Fundos de Ajuda”, nos departamentos das fabricas,
em que cada operario depositava mensalmente um pequeno favor para 0s mais
necessitados (CEZAR, 2016, p. 22).

Em termos de divulgagdo mundial dos efeitos positivos do microcrédito, no
entanto, apurou-se elevada importancia dada pela literatura revisada ao Grameen Bank,
de Bangladesh, criado em 1976 pelo professor Muhammad Yunus. Ele observou, nas
aldeias proximas a faculdade em que trabalhava, que os pequenos empreendedores eram
reféns de agiotas que praticavam juros extorsivos. Os tomadores do crédito, no entanto,
mesmo com seu alto custo, mantinham-se adimplentes. Assim, Yunus comecou a
emprestar pequenas quantias provenientes dos seus recursos pessoais aos moradores das
aldeias. Os empréstimos eram concedidos, notadamente, a mulheres e ndo eram
requeridas garantias e exigéncias usuais como aquelas solicitadas pelas tradicionais
instituicdes financeiras (YUNUS; JOLIS, 2006).

Ao longo do tempo, o projeto comecou a ter auxilio de instituicdes privadas,
tendo sido criado, em 1978, o Grameen Bank, cujo modelo de negdcios teve repercussdo
internacional. Desde 1983, o Grameen possui 0 status de banco privado (GRAMEEN
BANK, 2023) e, em 2006, o professor Yunus foi o vencedor no Prémio Nobel da Paz.

Atualmente, o Grameen Bank possui 9,44 milhdes de membros, 97% dos quais
sdo mulheres; 2.568 filiais; fornece servicos em 81.678 vilas, cobrindo mais de 93% do
total de vilas em Bangladesh?.

Outros programas mundiais relacionados ao microcrédito também possuem
destaque como a Fundacdo para a Promocdo e Desenvolvimento da Microempresa
(PRODEM), organizacdo ndo governamental bolivariana fundada em 1986 (SAMPAIO,
2014, p. 127), que criou 0 Banco Solidario S.A. (Bancosol) seis anos depois da concepcéo
da PRODEMS3. Outra instituicdo muito citada na literatura ¢ a Accion, organizagio
mundial sem fins lucrativos, fundada em 1961, por Joseph Blatchford, estudante de
Direito da UC Berkeley. A Accion atuou, primeiramente, na Venezuela e hoje funciona

na América Latina, Africa, Asia e Estados Unidos, com a finalidade de aumentar o acesso

2 Dados de outubro de 2021 (GRAMEEN BANK, 2022).
% O Bancosol comegou a funcionar em 1986 como fundacdo e, em 1992, tornou-se o primeiro banco de
microfinancgas regulamentado da Bolivia. (BANCOSOL, 2022).
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aos servigcos ofertados no mercado financeiro (ACCION, 2022). A Women’s World
Banking, por sua vez, sedia-se em Nova York e se dedica ao empoderamento econdmico
por meio da inclusdo financeira de mulheres excluidas do sistema financeiro formal
(EMPOWERING..., 2022). Conforme Cezar (2016, p. 25), a maioria das instituicbes que
ofertam microcrédito nédo teria logrado éxito sem o auxilio de determinadas organizacdes
multilaterais e bilaterais de referéncia no cenério internacional, como o Consultative
Group to Assit the Poor (CGAP)*, consorcio de 33 agéncias de cooperacdo com foco na
capacitacdo de instituicGes de microfinancas.

No Brasil, o primeiro indicio de disponibilizacdo de microcrédito de que se tem
noticia teria se verificado por iniciativa de Dom Helder Camara, em 1950, que criou a
“carteira de empréstimos”, no Rio de Janeiro, para a inclusdo de pessoas & margem do
mercado tradicional de crédito (FILGUEIRAS, 2018, p. 14).

No entanto, o primeiro programa brasileiro efetivamente apontado pela literatura
revisada como o que iniciou a atividade no Brasil, foi o intitulado UNO, Uni&o Nordestina
de Assisténcia a Pequenas Organizacdes, criado em 1973, antes mesmo da experiéncia
do Grameen Bank, denotando o pioneirismo brasileiro no que toca ao microcrédito no
Pais. Além da concessédo de crédito, o programa formou uma gama de agentes de crédito
e trabalhava na capacitacdo dos microempresarios em métodos de gestdo, com elaboragéo
de relatorios dos atendimentos realizados. Embora tenha despertado interesse positivo do
Governo Federal e do Banco Mundial, foi encerrado em 1991, apds 18 anos de atividade
(CEZAR, 20186, p. 35).

Para Barone (2002, p. 15), o encerramento de atividades da UNO pode ser
justificado, principalmente, porque o programa foi desenvolvido sem considerar a
autossustentabilidade como parte fundamental de sua politica de funcionamento.

Outros importantes programas brasileiros de microcrédito mapeados foram a
Rede CEAPE - Centro de Apoio a Pequenos Empreendimentos Ana Terra, uma
organizacdo ndo governamental criada em Porto Alegre em 1987 e o Banco da Mulher,
sediado na Bahia desde 1989. Em 1995, parceria da Prefeitura de Porto Alegre com
entidades da sociedade civil promoveu a criacdo da organizacdo ndo governamental
Portosol — Instituicdo Comunitéaria de Crédito (BARONE, 2002, p. 15). H& ainda o
Crediamigo, Programa do Banco do Nordeste presente na regido em que atua e em

municipios de Minas Gerais, Espirito Santo, Brasilia ¢ Rio de Janeiro, considerado o

4 Parceria global de mais de 30 organizagdes de desenvolvimento, lideres que trabalham para melhorar a
vida das pessoas pobres, especialmente mulheres, por meio de inclusdo financeira (CGAP, 2022).
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maior do pais (CAPOBIANGO, 2012, p. 1). O Banco Palmas, criado em 1998, pela
Associacdo de Moradores do Conjunto Palmeiras em Fortaleza-CE, intitulado a seguir
“Instituto Palmas”, atua como uma Organizacao da Sociedade Civil de Interesse Publico
(OSCIP) de microcrédito. Criou a moeda local em 2000, com paridade de um para um
em relacdo a moeda nacional Real, para o fim de manter no proprio bairro a riqueza das
pessoas integrantes daquela comunidade. Inovador, o Banco Palmas promoveu
modificacdo no formato de oferta de sua moeda social® para o que denominaram E-
dinheiro, plataforma digital instituida com o fim de digitalizar o Palmas, aprimorar 0s
servicos envolvendo a oferta de crédito pela OSCIP e promover maior acesso a eles por
parte da populagdo da regido (CERNEV; DINIZ, 2020, p. 489). Hoje, o E-dinheiro
alberga uma Rede de 48 Bancos Digitais Solidarios associados em 17 estados do Brasil
(E-DINHEIRO, 2018).

Segundo Sampaio (2014, p. 140), os estudos para a constru¢cdo do marco
regulatorio do microcrédito foram feitos no Brasil de 1995 a 1999, pois, antes de 1995, a
instabilidade econdmica e a vedacéo legal a cobranca de juros superiores a 12% ao ano
desincentivavam o seu desenvolvimento. Soares e Sobrinho (2008, p. 133, 61) explicitam
que tais estudos foram conduzidos com o apoio do Conselho da Comunidade Solidéria
idealizado pela antropodloga Ruth Cardoso, nos quais foram discutidas duas correntes de
pensamento relativas ao escopo do atendimento ao cliente do microcrédito. A primeira
concepcao discutida funda-se na teoria desenvolvimentista, que defende o combate
estrutural da pobreza por meio da instituicdo de microcrédito como mecanismo de
desenvolvimento social, fornecendo além do crédito, capacitacdo técnica e gerencial,
suporte a comercializacdo e incentivo a organizacdo comunitaria. A segunda corrente,
baseada na teoria intitulada minimalista, prioriza a sustentabilidade das instituicdes de
microcrédito, sem condicionar a celebracdo do contrato de mutuo a uma capacitacédo
prévia. O Brasil, que a época se encontrava no auge da ado¢do do modelo econémico
neoliberal, preferiu trabalhar com o modelo minimalista para a construcdo do marco
regulatorio brasileiro de instituicGes reguladas (SAMPAIO, 2014, p. 141).

Apdls a realizacdo dos mencionados estudos, o arcabou¢o normativo do

microcrédito no Brasil teve inicio, efetivamente, em 1999, ano em que se verificou a

5 A moeda social é uma alternativa local a moeda oficial, e tem sido empregada como uma estratégia bem-
sucedida pelos bancos comunitérios. Como o proprio nome diz, ela tem carater social e busca fomentar a
economia em determinada localidade, incentivando o consumo solidario. A légica é simples: o uso da
moeda social reforcaria comportamentos desejados, como o consumo local e a manutencdo da riqueza em
circulagdo dentro do territorio de uma comunidade” (CERNEV; PROENCA, 2016, p. 3).
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edicdo de diversas normas relacionadas ao microcrédito, como a Lei n. 9.790/1999°, que
expressamente permitiu que instituicbes que tivessem como objetivo social a finalidade
de “experimentacdo, ndo lucrativa, de novos modelos socioprodutivos e de sistemas
alternativos de producdo, comércio, emprego e crédito” fossem qualificadas como
OrganizagOes da Sociedade Civil de Interesse Plblico (OSCIPs)’. No mesmo ano, a
Medida Provisoria n. 1.894/1999 autorizou a criagdo das sociedades de crédito ao
microempreendedor, cujo objeto social exclusivo fosse a “concessao de financiamentos a
pessoas fisicas e microempresas, com vistas a viabilizacdo de empreendimentos de
natureza profissional, comercial ou industrial, de pequeno porte”. Vé-se, assim, que o
microcrédito teve sua institucionalizacdo apenas recentemente no Brasil. De qualquer
forma, essa medida proviséria citada, apds varias reedi¢Ges, foi convertida na Lei n.
10.194/2001 (BRASIL, 2001) que dispde sobre as sociedades de credito ao
microempreendedor (SCM). Ainda no mesmo ano de 1999, o Banco Central do Brasil
(BCB) editou a Resolugdo CMN n. 2.627/1999° para o fim de regular as SCM. Essa
Resolucdo foi revogada em 2001 e, em fevereiro de 2023, 0 assunto esta sob regéncia da
Resolugdo CMN n. 4.721/2019 (BRASIL, 2019).

Em 2003, foi alterada no Brasil a l6gica do acesso ao microcrédito, tendo a
corrente minimalista perdido sua preponderancia, ja que a inclusdo financeira'® tornou-se
prioridade estatal, passando-se a defender amplo acesso aos servicos ofertados pelos
bancos e demais instituicdes financeiras, inclusive, o crédito destinado a producéo e ao
consumo (BARONE, 2008, p. 61). Para incentivar!! a atividade, foi editada a Medida

Proviséria n. 122/2003, em cuja exposic¢ao de motivos, ja na primeira frase, externaliza o

® Dispde sobre a qualificacdo de pessoas juridicas de direito privado, sem fins lucrativos, como
Organizagdes da Sociedade Civil de Interesse Publico, institui e disciplina o Termo de Parceria, e d&
outras providéncias (BRASIL, 1999b).

" Lein. 9.790/1999, art. 3°, inciso IX (BRASIL, 1999b).

8 Medida Provisoria n. 1.894-20/1999: “Art. 12. Fica autorizada a instituicdo de sociedades de crédito ao
microempreendedor, as quais: | — terdo por objeto social exclusivo a concessdo de financiamentos a
pessoas fisicas e microempresas, com vistas a viabilizagdo de empreendimentos de natureza profissional,
comercial ou industrial, de pequeno porte, equiparando-se as institui¢des financeiras para os efeitos da
legislacdo em vigor; Il —terdo sua constituicdo, organizacao e funcionamento disciplinados pelo Conselho
Monetario Nacional; Il — sujeitar-se-8o a fiscalizacdo do Banco Central do Brasil; IV — poderdo utilizar
0 instituto da alienacdo fiduciaria em suas operacdes de crédito; V — estardo impedidas de captar, sob
qualquer forma, recursos junto publico, bem como emitir titulos e valores mobilidrios destinados a
colocagdo e oferta pablicas” (BRASIL, 1999c).

® A Resolugdo CMN n. 2.627/1999 foi revogada pela Resolugdo CMN n. 2.874/2001.

10 Neste trabalho, a expressdo “inclusio financeira” é utilizada como sinénima do acesso da populagio aos
servigos de coleta, aplicagdo ou intermediagdo de recursos financeiros, como também ao servigo de
custodia de titulos e valores mobiliérios.

11 Constituigio Federal de 1988. “Art. 174. Como agente normativo e regulador da atividade econdmica, o
Estado exercerd, na forma da lei, as fungdes de fiscalizacdo, incentivo e planejamento, sendo este
determinante para o setor publico e indicativo para o setor privado” (BRASIL, 1988, grifo nosso).
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objetivo de “estimular as operacdes de microempréstimo, de modo a promover 0 acesso
ao crédito por parte de segmentos da populagdo que se encontram a margem do sistema
bancario tradicional”*2,

A Medida Provisoria, posteriormente convertida na Lei n. 10.735/2003
(BRASIL, 2003a), que foi alterada pelas Leis n. 11.110/2005 e n. 13.636/2018,
determinou aos bancos comerciais, aos multiplos com carteira comercial e a Caixa
Econdmica Federal'® a destinagio de parcela dos depdsitos a vista por eles captados para
operacOes de crédito destinadas a populacdo de baixa renda e microempreendedores.
Conforme se vera detalhadamente no item 2.7.2 deste trabalho, os recursos néo aplicados
nos termos da lei devem ser recolhidos ao BCB, sem remuneracdo e permanecerdo
indisponiveis nos termos da regulacdo. A Resolugdo CMN n. 3.109/2003 definiu um
percentual minimo de 1%, que depois foi majorado pela Resolugdo CMN n. 3.422/2005
para 2%. Em fevereiro de 2023, vige a Resolucdo CMN n. 4.854/2020 (BRASIL, 2020b),
que manteve esse direcionamento de 2%.

Além desse marco normativo do microcrédito, o Brasil passou a contar,
também, com o PNMPO, e politica publica especifica instituida pela Medida Provisoria
n. 226/2004, convertida na Lei n. 11.110/2005 e reformulada pela Lei n. 13.636/2018
(BRASIL, 2018b), resultado da conversao da Medida Provisoria n. 802/2017 (BRASIL,
2017c). A principio, esse programa foi albergado no Ministério do Trabalho, j& que tinha
0 objetivo de apoiar atividades produtivas de empreendedores!*, tanto que a Medida
Provisoria n. 905/2019, que instituiu o Contrato de Trabalho Verde e Amarelo, alterando
parte da legislacdo trabalhista, também fez alteracbes na legislacdo do PNMPO.
Posteriormente, no entanto, a Lei n. 13.999/2020 (BRASIL, 2020c) modificou a natureza
do programa, transferindo-o a competéncia do Ministério da Economia, érgdo que até
fevereiro de 2023, responde pelo PNMPO.

A sequéncia dessas normas mostra que assiste razdo a Sampaio (2014, p. 149)
ao sintetizar que a evolucdo do microcrédito no Brasil no inicio baseava-se em ambiente

institucional ndo regulado e restritivo, no qual organizagcbes ndo governamentais

12 Medida Provisoria n. 122/2003 (BRASIL, 2003c).

13 A Medida Provisoria n. 122/2003 também determinava que tivessem esse dever as cooperativas de crédito
de pequenos empresarios, microempresarios ou microempreendedores e de livre admissdo de associados,
redacdo que foi alterada pela Lei n. 10.735/2003 (BRASIL, 2003a).

14 Medida Provisoria n. 802/2017. “Art. 1° Fica instituido, no &mbito do Ministério do Trabalho, o Programa
Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado — PNMPO, com objetivo de apoiar atividades produtivas
de empreendedores, principalmente por meio da disponibilizagdo de recursos para o0 microcrédito
produtivo orientado” (BRASIL, 2017c).
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buscavam oferecer crédito para as cadeias produtivas da sociedade sem acesso as
tradicionais linhas de crédito, para depois chegar ao estagio regulatorio atual, no qual o
Estado busca resgatar o desempenho do microcrédito para a superacdo da pobreza. Os
objetivos sempre foram plurais —aumentar a lucratividade e a sustentabilidade; promover
a inclusédo social, produtiva e financeira — variando ao longo do tempo apenas
predominancia de um sobre os outros.

Apos abordar-se sobre experiéncias vivenciadas fora e dentro do Brasil que
explicam o contexto de criacdo do microcrédito, bem como sobre a evolucdo das normas
de sua regéncia no ordenamento juridico brasileiro, para ampliar a compreensédo do
ecossistema em que se insere o microcredito, imprescindivel apresentar os conceitos a ele

relacionados. E o que se passa a fazer no topico seguinte.

2.2 Marco conceitual: microfinancas, microcrédito e microcrédito produtivo
orientado

No ecossistema do microcredito sdo utilizados alguns termos cuja conceituacgéo se
faz importante para o desenvolvimento deste trabalho.

Constantemente usada na literatura brasileira e, também, na de lingua inglesa,
desde 2003, a palavra “microfinancas” foi definida, no Brasil, pela Lei n. 10.738/2003
(BRASIL, 2003b) como “o conjunto de produtos e servicos financeiros destinados a
populacdo de baixa renda, inclusive por meio de abertura de crédito a pessoas fisicas de
baixa renda e microempresarios, sem a obrigatoriedade de comprovacao de renda”. Com
0 objetivo de criar subsidiarias integrais do Banco do Brasil S/A para atuarem no
segmento de microfinancas e consorcios, referida definicdo tem aplicabilidade
direcionada ao escopo daquela lei, podendo ser usada para outros casos por analogia.

Mas como se pode entender produtos ou servicos financeiros? O Cddigo de Defesa
do Consumidor (CDC) conceitua produto como “qualquer bem, mdvel ou imovel,
material ou imaterial®®. O Codigo Civil (CC), por sua vez, conceitua como mdveis os bens
suscetiveis de movimento proprio ou remocéo por forca alheia®,

Aplicando-se de forma restrita a conceituacdo de bem movel do CC ao Sistema

Financeiro Nacional, o termo produto financeiro somente poderia corresponder a moeda

15 Cf. Lei n. 8.078/1990, art. 3°, § 1° (BRASIL, 1990c).
18 Lei n. 10.406/2002: “Art. 82. S0 mdveis os bens suscetiveis de movimento préprio, ou de remog&o por
forca alheia, sem alteracdo da substancia ou da destinagdo econdmico-social” (BRASIL, 2002).
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oficial, isto é, o Real, eis que bem corpdreo movel que se apresenta sob a forma de cédulas
em papel ou de moedas metélicas.

Todavia, € preciso ponderar que o CC considera como bem movel para certos
efeitos legais, os direitos pessoais de carater patrimonial'’, do que se pode concluir pela
inclusdo dos créditos na concepcdo de bens moveis, especialmente para os fins de
aplicacdo de regras relativas a sua aquisi¢do e transferéncia.

Relevante, assim, ter em conta esse raciocinio para explicar o sentido de bem mével
imaterial da defini¢do de produto contida no CDC para o SFN. Ai o bem mdvel imaterial
equivale ao crédito, ou seja, o direito pessoal patrimonial do credor a uma prestacao de
dar, fazer ou néo fazer devida pelo devedor.

Admite-se, portanto, neste trabalho, dois objetos abrangidos na expresséo “recursos
financeiros”, um dos cernes da regulacéo estatal brasileira, como se vera adiante: um bem,
que é a moeda oficial; e credito, considerado bem para certos fins, eis que qualificado
como direito pessoal patrimonial que €.

Ja a locucéo “servigos financeiros” € definida pelo CDC como “qualquer atividade
fornecida no mercado de consumo, mediante remuneracdo, inclusive as de natureza
bancéria, financeira, de crédito e securitaria, salvo as decorrentes de carater trabalhista”.!8

Combinando essas concepg¢des de produtos e servigos, admite-se que microfinangas
corresponde a oferta de servicos que envolvem recursos financeiros para a populacédo de
baixa renda, ndo se referindo apenas a concessdo de crédito, mas também a outras
atividades, como a celebracdo de contrato de seguro ou de abertura de contas de
poupanga.

Trata-se, portanto, de atividade que envolve a movimentacdo profissional de
recursos financeiros ofertada a populacdo de baixa renda, e a depender da autorizacdo
regulatoria dispensada pelo Estado brasileiro a instituicdo que a exerce, podera abranger
a coleta, a intermediacdo ou a aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros.

Ortolani (2005, p. 223) conceitua instituicdes de microfinancas (IMFs) como

aquelas que trabalham com diferentes atividades microfinanceiras, podendo ou ndo atuar

17 Lei n. 10.406/2002: “Art. 83. Consideram-se moveis para os efeitos legais: | — as energias que tenham
valor econdmico; Il — os direitos reais sobre objetos moéveis e as a¢des correspondentes; |11 — os direitos
pessoais de carater patrimonial e respectivas a¢fes” (BRASIL, 2002).

18 Cf. Lei n. 8.078/1990, art. 3°, § 2° (BRASIL, 1990c).
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sob a superviséo do BCB, conforme pratique ou ndo atividade privativa de instituicdo
financeira®®.

Desse modo, é preciso dizer que o ato juridico de coletar corresponde ao
recebimento de recursos financeiros de terceiros, autorizado em virtude da celebragéo de
contrato de depdsito vinculado a um contrato de abertura de conta de depdsito ou de
pagamento.

O ato de intermediar relaciona-se ao repasse de recursos financeiros a um cliente,
recebidos de outro, por meio, por exemplo, da celebracdo de contrato de empréstimo ou
de financiamento. A aplicar, por sua vez, implica em celebrar negdcios juridicos
envolvendo objetos em que se investe recursos financeiros proprios ou de terceiros,
visando a remuneracdo (NEVES; SILVA; COSTA, 2021, p. 18-30). Em regra, a
instituicdo que trabalha com microfinancas pratica, no minimo, o ato de aplicacdo de
recursos financeiros, podendo praticar outras atividades, a depender da categoria juridica
em que esta enquadrada.

A Resolucdo CMN n. 4.854/2020 (BRASIL, 2020b), editada para regulamentar
as alteracOes trazidas pela Lei n. 13.999/2020 (BRASIL, 2020c), especificou que
negocios juridicos envolvendo microcrédito sdo aqueles celebrados para financiar
atividades produtivas de pessoas naturais ou juridicas de forma individual ou coletiva,
com renda ou receita bruta anual limitada ao valor méximo de receita bruta estabelecida
para microempresa’.

No que toca especificamente ao microcrédito, portanto, pode-se admiti-lo como
peculiar espécie de mutuo?, porque empréstimo de moeda, coisa fungivel, contratado

com baixo valor por pequenos empreendedores e empresarios qualificados como

19 Lei n. 4.595/1964, art. 17.Conforme esse dispositivo, exercer profissionalmente o ato coletar, intermediar
ou aplicar recursos financeiros, ou custodiar titulos e valores mobiliarios (BRASIL, 1964).

20 Resolugio CMN n. 4.854/2020. “Art. 2° Considera-se operagdo de microcrédito, inclusive para fins de
classificacdo no Sistema de Informagfes de Crédito (SCR), a operacdo de crédito realizada para
financiamento de atividades produtivas de pessoas naturais ou juridicas, organizadas de forma individual
ou coletiva, com renda ou receita bruta anual limitada ao valor maximo de receita bruta estabelecido para
microempresa, nos termos da legislagdo em vigor” (BRASIL, 2020b). Lei Complementar n. 123/2006.
“Art. 3° Para os efeitos desta Lei Complementar, consideram-se microempresas ou empresas de pequeno
porte, a sociedade empreséria, a sociedade simples, a empresa individual de responsabilidade limitada e
0 empresario a que se refere o art. 966 da Lei no 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cddigo Civil),
devidamente registrados no Registro de Empresas Mercantis ou no Registro Civil de Pessoas Juridicas,
conforme o caso, desde que: | — no caso da microempresa, aufira, em cada ano-calendario, receita bruta
igual ou inferior a R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais)” (BRASIL, 2006).

21 Lei n. 10.406/2002: “Art. 586. O mituo é o empréstimo de coisas fungiveis. O mutuario é obrigado a
restituir a0 mutuante o que dele recebeu em coisa do mesmo género, qualidade e quantidade” (BRASIL,
2002).
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microempresas, usualmente sem acesso ao sistema financeiro tradicional, principalmente
por ndo terem como oferecer garantias reais.

O microcrédito produtivo orientado instituido pelo Programa Nacional de
Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO), por sua vez, é subespécie do microcrédito,
e qualifica-se como tal porque observa certos requisitos na concessdo de empréstimo de
recursos financeiros a fim de apoiar, fomentar e financiar atividades produtivas?2.

Segundo o Dicionério Pratico da Lingua Portuguesa, “apoio” ¢ “tudo que serve
para amparar, firmar, segurar sustentar” além disso, consiste em ‘“amparo, socorro”
(APOIO, 1995, p. 81). O termo “fomento” tem origem latina, fomentum, que significa “o
que aquece”, também tem uma acepgdo que remete a apoio (FOMENTO, 2021), mas
podemos considerar uma ajuda para aquele que precisa se “aquecer”. “Financiamento”,
por sua vez, consiste na alocacao de recursos para uma finalidade especifica, como, por
exemplo financiamento habitacional, em que o tomador contrai empréstimo para adquirir
imovel.

O microcrédito produtivo orientado (MPO) tem como caracteristica marcante o
peculiar método adotado em sua concessao, eis que depende de aplicacdo de metodologias
especificas que envolvem orientacao sobre planejamento e acompanhamento do negdcio
no qual seré aplicado o recurso financeiro tomado emprestado, podendo ser realizada de
forma presencial ou remota (MARINHO et al., 2017, p. 11; SAMPAIO, 2014, p. 35;
DEANGELO, 2005, p. 238)%.

22 Lei n. 13.636/2018, alterada pela Lei n. 13.999/2020: “Art. 1°. Fica instituido, no dmbito do Ministério
da Economia, o Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPQ), com objetivo de
apoiar e financiar atividades produtivas de empreendedores, principalmente por meio da disponibilizacéo
de recursos para o microcrédito produtivo orientado. [...] 8 3° Para os efeitos do disposto nesta Lei,
considera-se microcrédito produtivo orientado o crédito concedido para fomento e financiamento das
atividades produtivas, cuja metodologia serd estabelecida em ato do Conselho Monetéario Nacional,
admitida a possibilidade de relacionamento direto com os empreendedores ou o uso de tecnologias digitais
e eletrbnicas que possam substituir o contato presencial, para fins de orientacdo e obtencdo de crédito”
(BRASIL, 2018b; BRASIL, 2020c).

23 Resolugio CMN n. 4.854/2020. “Art. 3°. Considera-se operagdo de microcrédito produtivo orientado a
operagdo de microcrédito, conforme definida no art. 2°, que observa as seguintes condi¢es: | — uso de
metodologia especifica de concessdo e controle; [...] § 2° A metodologia especifica referida no inciso |
do caput compreenderd, no minimo: | — orientagdo sobre o planejamento do negdcio e acompanhamento
da operacéo; Il —avaliagdo dos riscos da operacdo, levando em consideracdo, pelo menos, a necessidade
de crédito, a situacdo econdmico-financeira, grau de endividamento, capacidade de geragao de resultados
e fluxo de caixa de cada tomador; e 1ll — mecanismo de controle do volume e da inadimpléncia das
operacOes realizadas. 8 3° As atividades mencionadas no inciso | do § 2°: | — deverdo contar com
assessoria especializada, podendo esta ser prestada por profissional especializado, inclusive do prdprio
quadro da instituicdo, ou pelas pessoas juridicas especializadas no apoio, no fomento ou na orientacéo as
atividades produtivas de que trata a legislagdo em vigor aplicavel ao Programa Nacional de Microcrédito
Produtivo Orientado (PNMPO); e Il — poderdo ser realizadas de forma ndo presencial” (BRASIL, 2020b).
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Uma das peculiaridades concernentes ao método que diz respeito ao microcrédito
consiste no chamado aval social ou solidario. As instituicdes financeiras usualmente
exigem garantias reais, na forma de bens ou direitos que podem ser apropriados no caso
de inadimpléncia, compensando eventuais prejuizos. O aval solidario, expressdo
comumente adotada quando se fala de microcrédito na literatura — forma de garantia em
que membros do grupo se avalizam mutuamente (RABELO, 2020, p. 60) —, é preceito
utilizado desde os primdrdios do microcrédito pelo Grameen Bank e presente em muitas
das experiéncias existentes em outros paises. Esse mecanismo procura apresentar solucéo
para a falta de bens da classe desfavorecida para oferecer como garantia. Por meio do aval
solidario, portanto, substituem-se as garantias reais com o intuito de facilitar o acesso
crediticio.

Importante ressaltar, no entanto, que 0 PNMPO permite que 0 empréstimo possa
ser contratado forma individual®*, nfo sendo obrigatoria a formagdo de grupo de pessoas
para prestar o chamado aval solidario ou aval social?®.

Assim, regulacdo brasileira afasta-se do modelo correspondente ao adotado no
Grameen Bank, que historicamente atrela esse instrumento a usuarios que se apresentam,
em conjunto, para acessar crédito como estratégia para contornar a assimetria
informacional e diminuir os riscos da transagéo, possibilitando o aval solidario, no qual,
como dito, membros do grupo avalizam-se mutuamente (RABELO, 2020, p. 60).

De qualquer forma, ainda que a legislacdo ndo obrigue a existéncia desse tipo de
garantia, hd programas brasileiros de microcrédito que a utilizam, por exemplo, o
Crediamigo, oferecido pelo Banco do Nordeste, no norte de Minas Gerais. Ha relatos de
gue nessa experiéncia houve um estranhamento inicial causado pelo desconhecimento do
mecanismo correspondente ao aval solidario, que foi superado e contribuiu para expandir
a concessao de credito, controlar inadimpléncias e incentivar a troca de experiéncias entre
0s membros do grupo (CAPOBIANGO, 2012, p. 80).

2 Lei 13.636/2018, § 1° do art. 1° “Sdo beneficiarias do PNMPO pessoas naturais e juridicas
empreendedoras de atividades produtivas urbanas e rurais, apresentadas de forma individual ou coletiva.
(BRASIL, 2018b, grifo nosso)

% Lei 13.636/2018, art. 5° § 12: “As operagdes de crédito no Ambito do PNMPO poderdo contar com
garantias, para as quais sera admitido o uso, em conjunto ou isoladamente, de aval, inclusive o solidario,
de contrato de fianga, de alienacéo fiduciaria ou de outras modalidades e formas alternativas de garantias.
§ 1° O cumprimento de operagdes de crédito no &mbito do PNMPO podera ser assegurado por sistemas
de garantias de crédito publicos ou privados inclusive do Fundo de Aval para a Geragdo de emprego e
Renda (Funproger), instituido pela Lei n. 9.872, de 23 de novembro de 1999, e do Fundo de Aval as Micro
e Pequenas Empresas (Fampe), do Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (Sebrae)”
(BRASIL, 2018b).
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Além desse atributo principal, o microcrédito “produtivo orientado” também se
caracteriza por ser contratado com: (i) taxa de juros maxima de 4% ao més; (ii) valor
maximo da taxa de abertura de crédito de até 3% do valor do crédito concedido, sendo
vedada a cobranca de outras taxas ou despesas; (iii) prazo do contrato ndo inferior a 120
dias?.

Deve-se observar, ainda, que, para ter acesso a esse tipo de crédito, (i) o tomador
ndo pode ter saldo devedor, na mesma instituicdo financeira, relacionado ao crédito
produtivo orientado superior a R$ 21.000,00; (ii) o somatério do saldo devedor no SFN,
no que se relaciona a concesséo de crédito, excluido o crédito habitacional, ndo pode ser
superior a R$ 80,000,00%".

Os conceitos tratados estdo, portanto, contidos uns nos outros, da seguinte forma:

% Resolugdo CMN n. 4.854/2020, art. 3° “Considera-se operacdo de microcrédito produtivo orientado a
operacdo de microcrédito, conforme definida no art. 2°, que observa as seguintes condicdes: | — uso de
metodologia especifica de concessdo e controle; 11 —taxa de juros efetiva méaxima de 4% a.m. (quatro por
cento ao més); Il — valor maximo da taxa de abertura de crédito de até 3% (trés por cento) do valor do
crédito concedido, vedada a cobranca de quaisquer outras taxas ou despesas; IV — prazo ndo inferior a
cento e vinte dias; V —somatorio dos saldos devedores das operacdes de microcrédito produtivo orientado
do tomador, na mesma institui¢do financeira, ndo superior a R$ 21.000,00 (vinte e um mil reais); e VI —
somatério dos saldos devedores das operacdes de crédito do tomador contratadas no ambito do Sistema
Financeiro Nacional, exceto as operacGes de crédito habitacional, ndo superior a R$80.000,00 (oitenta
mil reais). § 1° Na contratagdo das operagdes de que trata o caput: | — podem ser adotados procedimentos
simplificados para confeccéo de ficha cadastral e para elaboracéo do titulo representativo da divida; e Il
— € admitida a utilizacdo de quaisquer meios que permitam a adequada e inequivoca identificacdo do
tomador, nos termos da legislacdo em vigor. 8 2° A metodologia especifica referida no inciso |
do caput compreendera, no minimo: | — orientacdo sobre o planejamento do negécio e acompanhamento
da operacdo; Il —avaliacdo dos riscos da operacdo, levando em consideracao, pelo menos, a necessidade
de crédito, a situacdo econébmico-financeira, grau de endividamento, capacidade de gera¢éo de resultados
e fluxo de caixa de cada tomador; e Ill — mecanismo de controle do volume e da inadimpléncia das
operagdes realizadas. § 3° As atividades mencionadas no inciso | do § 2° | — deverdo contar com
assessoria especializada, podendo esta ser prestada por profissional especializado, inclusive do préprio
quadro da instituicdo, ou pelas pessoas juridicas especializadas no apoio, no fomento ou na orientacéo as
atividades produtivas de que trata a legislagdo em vigor aplicavel ao Programa Nacional de Microcrédito
Produtivo Orientado (PNMPO); e Il — poderdo ser realizadas de forma ndo presencial. § 4° Fica admitida
a contratacdo de operacdes em prazo menor do que o previsto no inciso 1V do caput, desde que ndo
inferior a sessenta dias, caso em que os limites para as taxas de abertura de crédito estabelecidos no inciso
111 do caput devem ser reduzidos na mesma proporcédo. § 5° Admite-se a verificagdo do cumprimento da
condigdo estabelecida no inciso VI do caput por meio de declaracdo firmada pelo tomador, por escrito ou
por meio eletrdnico” (BRASIL, 2020b).

27 Cf. Resolugdo CMN n. 4.854/2020, art. 3 (BRASIL, 2020b).
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Figura 1 — Conceito de microfinangas, microcrédito e microcrédito produtivo orientado.

Microcrédito produtivo orientado: instituide pelo PMMPC, concedido com o fim de
prover com empréstima de recursos financeiros, para fins de apoio, fomento e
financiamento de atividades produtivas, com metodologia propria de orientacio e
caracteristicas especiais.

Microcredito:
peculiar especie de
mutuo, contratado
com baixo valor paor

pEQLENOS
empreendedores e
eMmpresarios

gualiticados comao
MICroempresas.

Microfinangas: servicos que envaolvem recursos financeiros
prestados para populagdo de baixa renda, abrangendo a
concessdo de crédito e outros servigos relacionados a
SEPUrDS & pouUpanta.

Fonte: elaboracdo da Autora, com base em Alves e Soares (2006, p. 29).

Vistos 0s conceitos relevantes para a compreensdo da matéria, passa-se a tratar das

finalidades do microcrédito.
2.3 Finalidades do microcrédito

As finalidades do microcrédito podem ser divididas em principais e acessérias ou

secundarias.
2.3.1 Principais

Conforme o art. 1° da Lei n. 13.636/2018, o PNMPO obijetiva conferir apoio e

financiamento a atividades produtivas de empreendedores, ou seja, conceder
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empréstimo de recursos financeiros acompanhado de orientacdo quanto a sua aplicacao
em atividades econdmicas produtivas?,

A literatura revisada apontou que no inicio de sua utilizagdo, o microcrédito
primordialmente era utilizado para promover a incluséo financeira e a reducao da pobreza,
de forma assistencial.

No entanto, essa perspectiva cedeu espaco, a partir da década de 90, a ideia do
microcrédito com fins lucrativos, que ainda sim busca combater a pobreza, mas de forma
sustentavel e reproduzivel. Como exemplo dessa mudanca de mentalidade, o Banco
Mundial criou em 1995 o Grupo Consultivo de Assisténcia aos Pobres (CGAP), que
pratica e promove o modelo financeiro do microcrédito com fins lucrativos (SAMPAIO,
2014, p. 126). Tal modificacdo levou ao crescimento acelerado das instituicOes de
microcrédito, aumentando ndo sé as ja as elevadas expectativas a ele direcionadas, como
também estudos que a ele enderegam criticas, conforme se detalhara no capitulo 3 deste
trabalho. De qualquer forma, a busca pela redugéo da pobreza e pela inclusdo financeira
sempre estiveram elencadas dentre as finalidades principais do microcredito.

Sampaio (2022, p. 119) explica que os procedimentos adotados pelas instituices
financeiras tradicionais para reduzir riscos de inadimpléncia em empréstimos e
financiamentos acabam gerando a exclusdo de sujeitos de baixa renda do mercado de
crédito bancéario. Tal fato ocorre porque se analisa detalhadamente os fluxos de caixa e
balangos patrimoniais dos clientes no passado recente.

Com frequéncia as atividades econdmicas desempenhadas por potenciais clientes
desfavorecidos economicamente ndo sdo devidamente registradas, bem como ndo ha
contabilidade organizada. A consequéncia é a elevacdo da taxa de juros a ser cobrada do
tomador do crédito, eis que calculada conforme a taxa de risco estimada. Nesse sentido,
0s bancos estipulam um “teto” de juros que, muitas vezes, inviabiliza a tomada de crédito
para projetos, cujos riscos estimados exigem uma taxa de retorno superior para evitar a
“selecdo adversa” — no sentido de atrair somente os demandantes mais propensos a
confirmar o risco de inadimpléncia do empréstimo —, o que, ao fim, exclui os mais pobres.
Eis a importancia da finalidade principal do microcrédito: superar a pobreza por meio da

inclusdo financeira.

28 Cf. Lei n. 13.636/2018, art. 1° “Fica instituido, no Ambito do Ministério da Economia, o Programa
Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO), com objetivo de apoiar e financiar atividades
produtivas de empreendedores, principalmente por meio da disponibilizagdo de recursos para o
microcrédito produtivo orientado” (BRASIL, 2018b).
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Assim, o PNMPO, como politica publica, tem como finalidades principais a busca
pela reducdo da pobreza e pela inclusdo financeira. Acessoriamente, como se vera de
forma mais detalhada no préximo item, o programa visa (i) beneficiar os micro e
pequenos empreendedores, que ganham acesso mais facilitado a crédito desburocratizado
e orientacOes dadas pelo agente de crédito; (ii) melhorar a qualidade de vida da populacao,
e (iii) incrementar a economia local e nacional.

Apos delineadas as finalidades principais do microcrédito, resta analisam-se as

secundarias ou acessorias.

2.3.2 Secundarias

No Brasil, a exposi¢do de motivos da Medida Proviséria n. 802/2017 (BRASIL,
2017c), que primeiro instituiu 0 PNMPO, delimitou como finalidades secundarias do
programa: (i) estimular a criacdo de trabalho e renda entre os empreendedores populares,
fortalecendo-os; (ii) instrumentalizar a inclusdo social e o combate a pobreza; (iii)
promover a geracdo de renda e a melhoria na qualidade de vida da populacéo; (iv)
incrementar o desenvolvimento local; (v) incentivar o crescimento econémico em
interface com as politicas sociais; (vi) estimular o autoemprego e a formalizagcdo de
pequenos empreendedores. Nesse documento, foi dito que ‘“as instituicdes de
microcrédito atuam entre os limites de programas sociais de combate a pobreza e
programas autossustentaveis financeiramente que fomentam a criacdo e a expansdo de
pequenos negocios economicamente vidveis” (BRASIL, 2017c)

Pereira (2004, p. 16) diferencia a corrente de pensamento institucionalista da
corrente denominada welfarists quanto a classificacdo do microcrédito como ferramenta
de luta contra a pobreza. Segundo ele, os autores vinculados a primeira corrente defendem
que a autossustentabilidade financeira € a maneira mais eficiente de se atingir a meta
social de combate a pobreza, enquanto os defensores da segunda corrente, apesar de nao
refutarem essa premissa, enfatizam a vulnerabilidade da camada mais pobre da
populacdo. Nesse sentido, embora um ponto de vista ndo pretenda excluir o outro, 0s
objetivos social ou financeiro muitas vezes se chocam, seja na pratica, seja do ponto de
vista doutrinario. No entanto, privilegiando a assisténcia a populacdo pobre ou dando
mais importancia a higidez financeira das instituicdes de microcrédito, o objetivo final

devera consistir na reducao da pobreza, como dito no item 2.3.3.
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Independentemente da corrente seguida, de qualquer forma, o microcrédito faz
parte de politica publica e, assim, visa a promocao do bem-estar social, motivo pelo qual
funciona como importante instrumento de politica social (CAPOBIANGO, 2012, p. 1),
ndo servindo, portanto, apenas para conceder crédito.

Os microempreendedores representam parte substancial da situacdo econémica
brasileira e tém condicdes para alavancar a geracdo de empregos e a propria economia.
Em fevereiro de 2021, as atividades praticadas pelos empresarios qualificados como
micro e pequenas empresas foram responsaveis pela geracdo de 68,5% dos empregos
criados no Brasil, 0 que corresponde a pouco mais de 275 mil vagas, mais do que o dobro
dos postos de trabalho gerados pelas empresas de médio e grande porte, que foi de 101,8
mil (CARRIJO, 2021). Deve, portanto, ser dada central importancia a concessdo de
microcrédito aos empresarios qualificados como micro e pequenas empresas, para o fim
de que invistam em seus negocios e, assim, possam gerar empregos e contribuir para a
melhora da economia. Afinal, se por um lado, 0s pequenos negdcios sdo 0s que mais
sofrem em contextos de colapsos econdmicos, por outro, sd0 0S que mais podem
contribuir para a melhora dos indicadores da economia.

A concessédo de microcrédito historicamente tem sido utilizada para incentivar ou
desincentivar determinadas atitudes de quem nele tem interesse. Ortolani (2005, p. 227)
lembra que o Grameen Bank foi paradigmatico ndo somente pela metodologia utilizada,
mas também porque estabeleceu critérios de concessdo de microcrédito. O Banco, por
exemplo, ndo concedia microcrédito para financiar dotes para casamento, comuns na
regido de Bangladesh. Os dotes, apesar de ilegais, sdo socialmente aceitos e consistem
em um pagamento feito pela familia da noiva em dinheiro vivo ou bens em troca do
casamento. Visando coibir pratica cultural considerada nociva pelos fundadores do
Grameen Bank, o financiamento de dotes nunca fora feito.

No Brasil, hd também desestimulo & concessdo de microcrédito a determinados
tomadores. A Lei n. 13.999/2020, que instituiu o Programa Nacional de Apoio as
Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (Pronampe), no capitulo denominado “Do
Estimulo ao Microcrédito”, proibe a celebracdo do contrato de empréstimo com
empresarios que possuam condenacado relacionada a trabalho em condicdes analogas as

de escravo ou trabalho infantil?°.

29 Lei 13.999/2020, art. 2°, § 5°: “Fica vedada a celebragdo do contrato de empréstimo de que trata esta Lei
com empresas que possuam condenagdo relacionada a trabalho em condigdes analogas as de escravo ou
a trabalho infantil” (BRASIL, 2020c).
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O microcredito, portanto, ndo existe apenas para conceder crédito. Além das duas
finalidades principais de reducdo da pobreza e inclusdo financeira, ele também busca
fomentar a economia, fortalecer os pequenos negdcios, aumentar a criacdo de empregos
e estimular o empreendedorismo sustentavel.

Vé-se, assim, que a natureza fundamental de politica publica do microcrédito
evidencia a necessidade fomento proveniente do Poder Publico.

Uma vez minudenciadas as finalidades do microcrédito, apresentam-se, a seguir,

0s sujeitos a ele relacionados.

2.4 Sujeitos

A legislacdo que dispde sobre 0o PNMPO elenca e classifica quinze tipos de sujeitos
autorizados a operar ou a participar no Programa, respeitadas as atividades permitidas a
cada um, nos termos das normas em vigor.

As entidades consideradas pela lei como participantes sdo consideradas de 2° piso
pela doutrina, porque recebem os recursos destinados aos beneficiados do PNMPO
diretamente da fonte e os repassam aos operadores que disponibilizam aos tomadores.
Séo eles: (i) a Caixa Econdmica Federal; (ii) o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES); (iii) os bancos comerciais; (iv) os bancos multiplos com
carteira comercial.

Os sujeitos denominados “operadores”, entendidos pela doutrina como de 1° piso,
lidam diretamente com os tomadores de recursos financeiros: (v) bancos de
desenvolvimento; (vi) cooperativas centrais de crédito; (vii) cooperativas singulares de
crédito; (viii) agéncias de fomento; (ix) sociedades de crédito ao microempreendedor e a
empresa de pequeno porte (SCMEPP); (x) organizacdes da sociedade civil de interesse
publico (OSCIP); (xi) agentes de crédito; (xii) instituicdes financeiras que realizem, nos
termos da regulamentacdo do Conselho Monetario Nacional, negocios juridicos
exclusivamente por meio de sitio eletrénico ou de aplicativo; (xiii) pessoas juridicas
especializadas no apoio, no fomento ou na orientacdo as atividades produtivas
mencionadas no art. 1° da Lei n. Lei 13.636/18; (xiv) correspondentes no Pais; (Xv)

empresas simples de crédito (ESCs)*.

30 Cf. Lei n. 13.636/2018, art. 2° (BRASIL, 2018b).
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Ressalte-se que algumas entidades participantes (de 2° piso), no entanto, podem

optar por também atuar diretamente realizando concesséao de crédito ao consumidor final.

2.4.1 Participantes (de 2° piso)

Além de acessar os recursos disponibilizados para 0 PNMPO, a Caixa Econémica
Federal, 0 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), os bancos
comerciais e 0s multiplos com carteira comercial auxiliam o trabalho dos operadores (de
1° piso) fornecendo conhecimento, por exemplo, por meio da capacitacdo de funcionarios
e do ensino da metodologia de concessdo de empréstimo (CEZAR, 2016. p. 52). Importa

fazer uma breve descri¢do da relagdo de cada um deles com o microcrédito.

2.4.1.1 Caixa Econdmica Federal (CEF)

A CEF iniciou seu envolvimento com o microcrédito em 2001, com atuagéo
modesta (SAMPAIO, 2014. p. 163) e hoje atua tanto como instituicdo de 2° piso, como

oferecendo empréstimo direto aos tomadores®!.

2.4.1.2 BNDES

O BNDES ¢ a principal fonte de recursos para o microcrédito no Brasil, cuja
atuacdo teve inicio em 1996 (SAMPAIOQ, 2014, p. 160) e, hoje tem envolvimento indireto,
por meio de financiamento a agentes operadores, que repassam 0s recursos diretamente

a0 microempreendedor®?,

2.4.1.3 Bancos comerciais

Para seguir com a descricdo das instituicdes de 2° piso do PNMPO, insta
conceituar “banco”, como a espécie de instituicdo financeira — cuja definicdo ndo foi
apresentada pelo ordenamento juridico brasileiro —, mas que pode ser admitido como um

sujeito de direito, organizado sob a forma de sociedade anbnima, autorizado pela

31 Cf. MICROCREDITO, 2022.
32 Cf. FINANCIAMENTOS, 2022.
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regulacdo, de modo especifico, a receber moeda de um cliente por meio de contas de
deposito (NEVES, 2018, p. 731) e a repassa-la a outro, sem restricdes quanto ao tipo de
cliente que atende e sem estar obrigado a empregar seu lucro em atividades sociais
definidas em lei %,

Os bancos comerciais e os multiplos, com carteira comercial, autorizados por lei
a participar do PNMPO como de 2° piso se caracterizam como as espécies de banco com
0 mais elevado nivel de autorizacBes regulatérias, eis que podem coletar moedas em
depdsito a vista ou a prazo®.

Dentre os bancos comerciais, 0 Banco da Amazonia S.A. pode ser citado como
exemplo de instituicdo que atualmente trabalha como microcrédito e com a aplicagéo do
Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO)®, um dos meios pelos quais se

originam os recursos do PNMO, conforme se vera no item 2.7.4.

2.4.1.4 Bancos multiplos com carteira comercial

O banco multiplo é aquele que deverd constituir-se com, no minimo, duas
carteiras, dentre as seguintes: (i) comercial; (ii) de investimento ou desenvolvimento (para
bancos publicos); (iii) de crédito imobiliario; (iv) de crédito, financiamento e
investimento ou; (v) de arrendamento mercantil. Para se constituir um banco maultiplo,
deve-se, obrigatoriamente, criar uma carteira comercial ou de investimento®, sendo a
primeira espécie exigida para que se possa participar do PNMPO.

Dentre os bancos multiplos, no que toca ao PNMPO, o Banco Santander S.A. €
um exemplo que se destaca. Seu trabalho no bojo do microcrédito teve inicio em 2002,
por meio de uma instituicdo por ele adquirida: o Banco Real. O servico era denominado
Real Microcrédito e teve crescimento acelerado em todo o Brasil, tendo passado a se
chamar, posteriormente, Santander Microcrédito. Hoje, foi criada plataforma,
denominada Prospera, na qual se informou que ja foram investidos 11 bilhGes de reais em

iniciativas de microempresas, tendo ajudado mais de 1 milhdo de empreendedores, ao

33 S&o cinco os tipos de banco sujeitos ao regime de Direito Privado: (i) comercial; (i) de investimento;
(iii) maltiplo; (iv) de cambio; (v) de desenvolvimento (NEVES, 2018, p. 713).

34 A cooperativa de crédito e a Caixa Econdmica Federal sdo as outras duas espécies de instituicoes
financeiras que podem coletar moeda em dep6sito a vista ou a prazo. Todavia, aquela somente pode fazé-
lo com seus sGcios cooperados. E esta é obrigada por lei a empregar sua rentabilidade em finalidades
sociais previstas em lei como em turismo, habitacéo e em esportes.

3 Cf. BANCO DA AMAZONIA, 2022.

% Resolucdo BCB n. 2.099/1994, art. 7° (BCB, 1994).
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longo de 19 anos. Por ela, o tomador pode agendar uma visita do agente de crédito de
forma direta. Assim, ap6s o preenchimento de um cadastro online, que informe o tempo
de funcionamento do negdcio em que o microcrédito sera utilizado, se ja ha experiéncia
anterior com o microcrédito, se ja houve participacdo do tomador em algum grupo
solidario, além de dados pessoais, é possivel a visita de um agente de crédito ou reunido
online sem que haja necessidade de comparecimento a uma agéncia do banco®’,

Apo6s mencdo sobre cada um os participantes ou instituicdes de 2° piso, insta
tratar-se dos operadores, também considerados de 1° piso.

2.4.2 Operadores (de 1° piso)

Os operadores de 1° piso tratados atuam de forma direta no oferecimento de

microcrédito aos tomadores, cabendo, neste tdpico, caracterizar cada um deles.

2.4.2.1 Bancos de desenvolvimento

Bancos de desenvolvimento sdo aqueles cujo objetivo precipuo é proporcionar
0 suprimento oportuno e adequado dos recursos necessarios ao financiamento de projetos
que visem promover o desenvolvimento econdmico e social dos respectivos Estados da
Federagdo onde tenham sede®. A ligagdo com a politica pblica do PNMPO ¢, portanto,
clara, ja que a inclusdo financeira, a reducdo da pobreza, o fomento da economia, 0
fortalecimento dos pequenos negocios, a criacdo de empregos e o estimulo do
empreendedorismo, como dito, sdo objetivos da politica publica do MPO.

O Banco de Desenvolvimento do Estado de Minas Gerais (BDMG) é um
exemplo de instituicdo atuante no financiamento enquadrado no Pronampe e que oferece
condicdes especiais para mulheres empreendedoras, com tarifas reduzidas para empresas
que tenham participacdo feminina no capital social igual ou superior a 50%, ha pelo

menos seis meses?®.

37 Cf. SANTANDER. 2022b.
3 Cf. Resolugdo CMN n. 394/1976, art. 4° (BRASIL, 1976).
3% Cf. BDMG, 2022.
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2.4.2.2 Cooperativas centrais e singulares de crédito

As cooperativas centrais de crédito sdo constituidas de, no minimo, 3
cooperativas singulares de crédito, compostas de, no minimo, 20 pessoas fisicas ou,
excepcionalmente, pessoas juridicas*.

O cooperativismo de crédito € um dos principais instrumentos para se atingir o
interesse publico de acessar servicos envolvendo a movimentacgdo de recursos financeiros
de forma menos dispendiosa, mais transparente e justa, precipuamente a quem se encontra
distante dos maiores centros (SOARES; MELO SOBRINHO, 2008, p. 131).

2.4.2.3 Agéncias de fomento

A palavra “fomento”, como dito, tem origem latina, fomentum, que significa “o
que aquece”. também Tem, tambeém, uma acep¢do que remete a apoio, mas pode-se
considerar uma ajuda para aquele que precisa se “aquecer” (FOMENTO. 2021). N&o por
outro motivo, de acordo com a Resolu¢cdo BCB n. 2.828/2001, agéncias de fomento séo
aquelas instituicdes* cujo objetivo principal é financiar capital fixo ou de giro para
empreendimentos previstos em programas de desenvolvimento*?, ou seja, financiar
aqueles empreendimentos que precisam de recursos financeiros, para incrementar seu

crescimento®.

2.4.2.4 SCMEPP

Quando da instituicdo das sociedades de crédito ao microempreendedor e a

empresa de pequeno porte (SCMEPP) pela Lei n. 10.194/2001, elas deveriam ser,

40 Cf. Lei n. 5.764/1971, art. 5°, I e 11 (BRASIL, 1971).

41 Resolugdo BCB n. 2.828/2001, art. 1°, § 2° “As agéncias de fomento devem ser constituidas sob a forma
de sociedade an6nima de capital fechado, nos termos da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976” (BCB,
2001).

42 Resolucdo BCB n. 2.828/2001: “Art. 1°. Estabelecer que dependem de autorizagéo do Banco Central do
Brasil a constituicdo e o funcionamento de agéncias de fomento sob controle acionério de Unidade da
Federacdo, cujo objeto social é financiar capital fixo e de giro associado a projetos na Unidade da
Federagdo onde tenham sede” (BCB, 2001).

43 A Lei n. 10.973/2004 (Lei de Inovagdo), por outro lado, no contexto de sua aplicagdo, assim conceitua
agéncia de fomento: “Art. 2° Para os efeitos dessa Lei, considera-se: | — agéncia de fomento: 6rgéo ou
instituicdo de natureza publica ou privada que tenha entre os seus objetivos o financiamento de agdes que
visem a estimular e promover o desenvolvimento da ciéncia, da tecnologia e da inovagdo ” (BRASIL,
2004).
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necessariamente, constituidas como companhias fechadas**, com no minimo de 50% de
acOes ordinérias, com atuacdo restrita geograficamente a regido definida no estatuto
social. Em 2001, 2 anos apds sua criacdo, havia apenas 14 SCMs (nomenclatura anterior
a regulacdo atual, que incluiu as empresas de pequeno porte as ja existentes
microempresas) estabelecidas no Pais (SAMPAIO, 2014, p. 141). A regulacdo vigente
desde 2019* permite, também, sua instituicio sob a forma de sociedade limitada,
determina um limite de 1 milh&o de reais em relacdo ao capital social a ser integralizado
e a0 patrimonio liquido a ser constituido. Hoje existem 30*¢ SCMEPPs em funcionamento

no pais.

2.4.2.5 OSCIPS

As OSCIPs sdo pessoas juridicas de direito privado sem fins lucrativos que tenham
sido constituidas e funcionem regularmente ha, no minimo 3 anos, e cujos objetivos
sociais e normas estatutarias atendam aos requisitos da Lei n. 9.790/1999 (BRASIL,
1999h). A qualificacdo como OSCIP é requerida ao Ministério da Justica e, se concedida,
possibilita firmar parceria e coopera¢do com o Poder Publico.

Elas tém profunda conex&o histdrica no cenario brasileiro do microcredito. Nesse
sentido, a Lei n. 9.790/1999 foi a primeira do marco legal do microcrédito, ja que,
conforme item 2.1, permitiu a qualificacdo como OSCIP de entidade cuja finalidade seja
instituir sistema alternativo de crédito. Posteriormente, a Lei n. 13.999/2020 acrescentou
o0 paragrafo Unico no art. 2° da lei em comento, que descreve institui¢cbes que ndo podem
se qualificar como OSCIPs, dentre elas, organizacdes crediticias que tenham qualquer
tipo de vinculacdo com o SFN. No seu paragrafo Unico, no entanto, explicitou que nédo é
impedimento para a titulacdo como OSCIP “as operaces destinadas a microcrédito
realizadas com institui¢fes financeiras na forma de recebimento de repasses, venda de
operacdes realizadas, ou atuacdo como mandatarias” (BRASIL, 2020c). Essa legislacdo
referente as OSCIPs, instituida em 1999, e modificada em 2020, foi a primeira

relacionada ao microcrédito no Brasil.

44Cf. Resolucdo CMN n. 3.567/2008 (BRASIL, 2008, revogada).

45 Cf. Resolugdo CMN n. 4.721/2019 (BRASIL, 2019).

46 Informacéo obtida em setembro de 2022 pela Autora por meio do Banco Central do Brasil, via pedido
feito de acordo com a Lei de Acesso a Informagdo — Lei n. 12. 527/2011 (BRASIL, 2011).
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As OSCIPS sdo membros do Terceiro Setor, o qual, para PAES (2021), €
entendido como o segmento da economia em que as relac@es juridicas sdo firmadas de
forma voluntéria, em favor da coletividade e sem o objetivo de lucro, por integrantes do
que se denomina sociedade civil. O Terceiro Setor tem fomentado a consciéncia critica
de responsabilidade social de pessoas fisicas e juridicas compromissadas com os valores
da sociedade para ajudar na construcdo da cidadania (PAES, 2021, p. 85-89). Assim,
pode-se dizer que hé interesse publico relacionado ao microcrédito, que se mostra ainda
mais presente quando se trata das OSCIPS que trabalham com o PNMPO, ja que reduzir
a pobreza deve ser também objetivo da sociedade civil. Destarte, ainda que o0 arcabouc¢o
legal do microcrédito evolua para incentivar a sustentabilidade das institui¢fes lucrativas
de microfinancas, no Brasil, o setor beneficente provavelmente devera coexistir de forma

pujante no ecossistema do microcrédito.

2.4.2.6 Agentes de crédito

O agente de crédito é elemento de extrema importancia quando se fala de
microcrédito orientado. Trata-se de funcionario ou pessoa juridica®’ que, de certa forma,
favorece o dialogo entre o tomador e a instituicdo concedente do microcrédito, ja que atua
favorecendo tanto a concessao do crédito e o seu acompanhamento, quanto o negdcio do
tomador a ser beneficiado com os recursos financeiros tomados em empréstimo. Por meio
dessa maior proximidade, a motivacdo é construir relacdo de confianga que permita
substituir a escassa garantia real disponivel e, por conseguinte, reduzir o risco de
inadimpléncia da divida contraida (PEREIRA, 2004, p. 10).

O agente de credito, portanto, auxilia tanto o tomador a desenvolver seu
empreendimento mediante acompanhamento e monitoramento quanto a instituicdo que
concede o crédito a reduzir o risco de inadimpléncia. A literatura tem investigado sua
importancia para fomentar pequenos empreendimentos, reduzindo a assimetria de
informacdo e construindo relacdo de confianca em virtude da proximidade com o0s
moradores da comunidade em que a instituicdo que concede o microcrédito esta inserida
(CEZAR, 2016, p. 24; MARINHO et al.,, 2017, p. 124). No entanto, é também

47 Conforme o § 4° do art. 3° da Lei n. 13.636/2018 (BRASIL, 2018b), os agentes de crédito podem ser
constituidos como pessoa juridica.
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constantemente reconhecido pela doutrina que o agente de crédito onera atividade — por
exemplo, Marinho et al., (2017. p. 107).

A Resolugcdo CMN n. 4.854/2020 (BRASIL, 2020b) determina que a analise do
risco feita pelo agente de crédito deve levar em consideracdo, pelo menos, a (i)
necessidade de crédito; (ii) a situacdo econdmico-financeira; (iii) o grau de
endividamento; (iv) a capacidade de geracéo de resultados e (v) fluxo de caixa de cada
tomador; devendo haver, também, mecanismo de controle do volume e da inadimpléncia
dos negdcios celebrados*®. Essa Resolugdo trouxe como novidade, ainda, a possibilidade
de que as atividades de orientacdo sobre o planejamento sejam feitas integralmente a
distancia. Antes, o primeiro contato para fins de obtencao de crédito e orientacdo deveria
ser sempre presencial. Assim, a atuacdo do agente de crédito atualmente pode se dar
integralmente com o uso da tecnologia, ndo mais havendo a exigéncia de que o primeiro
contato seja presencial. Conclui-se, portanto, que a modernizacao da legislacdo abarca o
avanco tecnologico, o que pode ser inclusivo (PAZZINI, 2022, p. 330)

2.4.2.7 Instituicdes financeiras que realizem, nos termos da regulamentac@o do Conselho
Monetario Nacional, negocios exclusivamente por meio de sitio eletrénico ou de

aplicativo

O uso da tecnologia no mercado do microcrédito pode contribuir para a expansao
da capilarizacdo do oferecimento do servico em um pais de dimensdes continentais,
contribuindo para a reducdo da exclusdo financeira. Nesse contexto, a legislacdo do
PNMPO instituiu como entidades autorizadas nele atuar as instituicGes financeiras ora
descritas.

A Lei n. 13.999/2020 (BRASIL, 2020c) fez importantes alteracdes na Lei n.
13.363/2018 (BRASIL, 2018c), que dispde sobre o Programa Nacional de Microcrédito
Produtivo Orientado (PNMPOQO). Dentre elas, alterou a expressdo fintechs, “assim
entendidas as sociedades que prestam servi¢os financeiros, incluindo negdcios voltados
para conceder de crédito, por meio de plataformas eletronicas” para a transcrita no titulo
deste item.

O termo alegodrico fintech é usado para designar empresas de tecnologia

envolvidas com o mercado financeiro, em seus mais diversos setores, como o0 de

48 Cf. Resolugdo CMN n. 4.854/2020, art. 3°, 1, 88 2° e 3° (BRASIL, 2020b).
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pagamento, gerenciamento financeiro, concessdo de crédito, negociacdo de dividas,
crowdfunding de investimentos, seguro e eficiéncia financeira (NEVES;CARVALHO,
2020, p. 76). InstituicBes financeiras, por sua vez, sdo pessoas juridicas que somente
poderdo funcionar no Pais mediante prévia autorizacdo do BCB, cuja atividade consiste
na coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiro e a
custodia de valores de terceiros*.

A mudancga legislativa, portanto, representou uma restricao terminoldgica, ja que
fintechs ndo necessariamente necessitam de autorizagdo do Banco Central do Brasil para

atuar, ao contrario das institui¢des financeiras.

2.4.2.8 Pessoas juridicas especializadas no apoio, no fomento ou na orientacdo as

atividades produtivas de empreendedores

E crescente a democratizagio do oferecimento do crédito no mercado brasileiro,
de certo modo, por incentivo do regulador, que tem criado pessoas juridicas aptas a
oferecer credito, como a sociedade de empréstimo entre pessoas (SEP), a sociedade de
crédito direto (SCD) e a empresa simples de crédito (ESC) (NEVES; CARVALHO, 2020,
p. 76).

Além disso, o proprio mercado tem se comportado de forma a aumentar o
percentual das concessdes de crédito, conforme se vé no grafico a seguir, referente ao
montante total de empréstimos, cuja destinacdo dos recursos € livre e para 0s quais as
taxas de juros sdo definidas livremente entre instituicdo financeira e cliente (recursos
livres) e se refere a todas as operagdes com pessoa juridica (PJ) e pessoa fisica (PF) —

excluindo-se o crédito rotativo:

49 Lei n. 4.595/1964, art. 17, paragrafo Unico, e art. 18: “Consideram-se instituices financeiras, para os
efeitos da legislacdo em vigor, as pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham como atividade
principal ou acessoria a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros préprios ou de
terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a custodia de valor de propriedade de terceiros. Paragrafo
Unico. Para os efeitos desta lei e da legislacdo em vigor, equiparam-se as instituicdes financeiras as
pessoas fisicas que exercam qualquer das atividades referidas neste artigo, de forma permanente ou
eventual. Art. 18. As instituicBes financeiras somente poderdo funcionar no Pais mediante prévia
autorizacdo do Banco Central da Republica do Brasil ou decreto do Poder Executivo, quando forem
estrangeiras (BRASIL, 1965).
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Figura 2: Concessoes de crédito: recursos livres.

Concessdes de crédito: recursos livres

ar. % em 12 meses, dados mensais

; RS

set./13 set./14 set./15 set./16 set./17 set./18 set./19 set./20 set./21

— PJ total PF nao rotativo

Fonte: BCB, 2022a.

Assim, um dos tipos de operadores elencados pela lei como autorizados a trabalhar
com o microcrédito corresponde a conceito bastante aberto®, sobre o qual ainda ndo ha
regulacao ou literatura no sentido de esclarecer quais pessoas juridicas poderiam nele se
encaixar e, dependendo da estruturacdo, podera ser necessaria a autorizagdo do BCB, que
é imprescindivel para a atuacdo no mercado de crédito, a ndo ser que haja determinacéo

legal de forma diversa.
2.4.2.9 Correspondentes no Pais

A Resolucdo CMN n. 4.935/2021 (BRASIL, 2021) é a norma que dispde sobre a
contratacdo de correspondentes no Pais pelas instituicGes financeiras e pelas demais
pessoas juridicas autorizadas a funcionar pelo BCB. A parte contratada — que podera ser
sociedade, empresario, associacdo ou empresa publica — prestara atendimento aos clientes
e usudrios da instituicdo contratante, o que podera ser feito por plataforma eletronica.
Diniz (2010, p. 30) considera esse fato como o maior fenémeno tecnoldgico da indudstria
bancéaria no Brasil desde o home banking, tendo permitido a multiplicacdo dos postos de

servigo sem incorrer nos custos de operacdo de agéncias ou postos tradicionais.

%0 Lein. 13.636/2018, art. 3°, X1II: “pessoas juridicas especializadas no apoio, no fomento ou na orientagdo
as atividades produtivas de empreendedores” (BRASIL, 2018b).
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2.4.2.10 Empresas simples de crédito (ESCs)

As ESCs correspondem a habilitacdo dada ao empresario individual ou a
sociedade limitada constituida exclusivamente por pessoas naturais, para 0 exercicio
profissional da atividade de aplicacdo de recursos financeiros proprios mediante a
celebracdo de contrato de empréstimo, financiamento ou de desconto de titulos.As
contrapartes sdo representadas por microempreendedores individuais, microempresas e
empresas de pequeno porte, podendo usar a alienacdo fiduciaria como garantia. Elas
foram criadas pela Lei Complementar n. 167/2019 (BRASIL, 2019a), com um dos
objetivos anunciados de promover a incluséo financeira dos agentes econdmicos
empresariais de pequeno e médio porte (DINIZ; NEVES, 2019, p. 2, 16).

Ap0s citar cada um dos operadores (1° piso) do PNMPO, importa tratar de quem

sdo seus beneficiarios.

2.4.3 Beneficiarios

Os beneficiarios do PNMPO sdo quaisquer empreendedores®, sejam pessoas
juridicas ou fisicas, que desenvolvem atividades urbanas ou rurais, apresentados de forma
individual ou coletiva®?.

A Resolucdo CMN n. 4.854/2020 delimita, em seu art. 2°, a renda ou receita bruta
anual das pessoas naturais ou juridicas tomadoras do microcrédito ao valor maximo de
receita bruta estabelecida para microempresa, cujo montante atualmente é R$
360.000,00%.

Embora a renda ou receita bruta da pessoa fisica ou juridica, no que tange ao
PNMPO, seja correspondente aquela estabelecida para a microempresa, a legislacdo
propositalmente ndo determinou que a pessoa fisica tomadora de microcrédito fosse
qualificada como microempreendedor individual ou, paralelamente, a juridica como

microempresa. Estando a renda ou receita bruta dentro dos limites normativos, nao ha que

51 Capella (2016), citando Shumpeter (1984), entende que “empreendedor é aquele que altera a ordem
econdmica existente por meio da ‘destruicdo criativa’”. A no¢do de empreendedorismo, portanto, estaria
ligada ndo a investimento de capital inicial ou criacdo de novo produto, mas sim ao conceito de inovagao
percebida pelo empreendedor e sua materializagdo. O IBGE (2023), por sua vez, considera atividade
empreendedora de pessoas e organizagdes a “acdo humana de empreender em busca da geragéo de valor
através da criacdo ou expansao da atividade econdmica pela identificacéo e exploragdo de novos produtos,
processos e mercados”.

52 Cf. Lei n. 13.636/2018, art. 1°, § 1° (BRASIL, 2018b).

53 Cf. Lei Complementar n. 123/2006, art. 3°, | (BRASIL, 2006).
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se falar em qualificacdo obrigatdria do tomador do crédito. H4, todavia, um ponto fulcral
na caracterizag&o do beneficiario do PNMPO: a atividade a ser financiada pelo programa
no Brasil é aquela produtiva®; ndo existe, portanto, determinagio de que o microcrédito
se destina apenas a atividade empresarial. Assim, como visto no item 2.3.2, uma das
finalidades secundarias do microcrédito é fomentar a economia, 0 que € coerente com a
caracterizacdo da atividade praticada pelo tomador como produtiva, ou seja, aquela que
combina fatores de producdo com a finalidade de satisfazer necessidades humanas, em
termos de bens e servicos e, ao fazé-lo, movimenta a economia do pais.

O microcrédito no Brasil, todavia, parece acompanhar as criticas de estudos
internacionais no sentido de que auxilia, entre os pobres, a faixa menos desfavorecida
deles, conforme se discute no item 3.1. Em virtude de uma aversdo ao risco pelas
instituicOes concedentes de microcrédito com relacéo aos segmentos de menor renda, no
periodo compreendido entre dezembro de 2018 e dezembro de 2019, houve reducéo na
participacdo dos segmentos de renda ou faturamento inferior a dois salarios-minimos em
relacdo ao total da carteira ativa de microcrédito amplo. Os tomadores com menos de dois
salarios-minimos reduziram 3,6 pontos percentuais: eram 19,2% e passaram a representar
15,6% do total.

Segundo o Relatério do BCB (2020, p. 4), no entanto, a maioria — 98% dos
clientes, 97% da carteira ativa e 99% dos negocios concretizados em dezembro de 2019
— foi celebrada com pessoas naturais.

Os microempreendedores beneficiarios da politica de microcrédito sdo, em sua
maioria, pequenos vendedores de produtos e prestadores de servi¢os, com renda media
em torno de 3 mil reais mensais, que dependem de seus pequenos negocios para tirar o
sustento de seus lares (MARINHO, 2017, p. 166).

Apls apresentar 0s conceitos regulatérios, doutrinarios além de dados
relacionados ao microcrédito e 0s sujeitos que podem estar com ele envolvidos, €

importante tratar das relacdes contratuais que podem ser firmadas entre eles.

% Lei n. 13.636/2018 art. 1°, § 1% “Sdo beneficidrias do PNMPO pessoas haturais e juridicas
empreendedoras de atividades produtivas urbanas e rurais, apresentadas de forma individual ou
coletiva” (BRASIL, 2018b, grifos nossos); Resolu¢do CMN n. 4.854/2020, art. 2°: “Considera-se
operagdo de microcrédito, inclusive para fins de classificacdo no Sistema de Informagdes de Crédito
(SCR), a operacéo de crédito realizada para financiamento de atividades produtivas de pessoas naturais
ou juridicas, organizadas de forma individual ou coletiva, com renda ou receita bruta anual limitada ao
valor maximo de receita bruta estabelecido para microempresa, nos termos da legislacdo em vigor”
(BRASIL, 2020b, grifos nossos)
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2.5 Contratos celebrados

O PNMPO conta com a participacdo de sujeitos relacionados entre eles conforme
fluxo de recursos financeiros destinados ao microcrédito e a posicdo juridica de cada um
deles na ordem de sua distribuicdo. A figura a seguir foi elaborada para tentar demonstrar

0 caminho do microcrédito entre o participante, o operador e 0 seu tomador:

Figura 3: Fluxo do Microcrédito
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Fonte: Elaborada pela Autora.

Como se pode ver, o PNMPO prevé a celebracdo de uma cadeia de negocios

juridicos, por exemplo, firmados da seguinte forma: a institui¢do participante A, recebe o
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repasse>® de uma das fontes do recurso. Em seguida, por meio de um mtuo livre, ou seja,
sem condicdes predeterminadas pela regulacdo®®, transfere os recursos para um operador,
por exemplo, um agente de crédito B, que, entdo, firma contrato com o tomador final C.
O ultimo mutuo deve ter as caracteristicas ja descritas no item 2.2. Assim, sdo trés
relagGes juridicas que se ddo entre os sujeitos A, B e C, nos exemplos dados.

De acordo com os ensinamentos de Salom&o Neto (2020, p. 221), é usual, na
pratica bancéria, que instituicdes financeiras realizem contratos de muatuo, na condicéo de
mutudrias (ainda que pareca incomum, ha casos que uma IF pode ser contratante de mutuo
e, portanto, mutuaria em vez de mutuante), tendo como objeto a captacdo vinculada de
recursos. Ou seja, € comum a tomada de depositos especificos para posterior repasse
ligado aos prévios depdsitos. A utilidade dessa cadeia de negdcios juridicos (tomada de
depdsitos, repasse e matuo) para a instituicdo de cujos fundos tem origem € conseguir
dispor dos seus recursos sem precisar analisar o crédito do tomador final, o que fica a
cargo da instituicao repassadora, ou seja, aguela que negocia direto com o mutuario final.
No caso do microcrédito, de fato, cabe ao operador, no exemplo dado acima ao agende
de crédito B, analisar as condi¢Ges do tomador C saldar a divida, ficando o participante
A livre dessa obrigacdo. O agente de crédito B sera, portanto, mutuario e mutuante:
mutuario da IF A e mutuante do tomador C.

Nesse sentido, os recursos, conforme a origem legal de cada um, séo repassados
as instituicdes de 2° piso/Participantes, as quais, em seguida, novamente transferem a
moeda para as instituices de 1° piso/Operadores. Esse ultimo negdécio juridico citado
(mdtuo entre Participante e Operador) ndo possui limitacdo de juros. J& o contrato de
mutuo firmado entre os Operadores e os tomadores do crédito, destinatario final do
microcrédito, por sua vez, tem restricdes normativas de acordo com o disposto no item
2.2: limitacdo de juros, valor maximo de taxa de abertura de crédito e de saldo devedor,

dentre outras.

5 Conforme se vera no item 2.7, os recursos utilizados no programa vém de fontes diversas, 0s quais séo
transferidos por meio de repasses de uma instituicdo para outra. Repasses sdo 0s recursos transferidos
pelo Governo Federal para outros atores, conforme explicitado no Portal da Transparéncia da
Controladoria-Geral da Unido (PORTAL..., 2023). No que toca ao FAT, conforme serd tratado no
préximo capitulo, repasse consiste em uma das modalidades de aplicacdo dos seus recursos que
corresponde a contratacdo de operagdo para repasse de recursos a Instituicdo de Microcredito Produtivo
Orientado, que os destinara as suas contratagdes diretas de opera¢des de microcrédito produtivo orientado
— Resolucdo CODEFAT n. 849/2020, art. 3°, 11 (BRASIL, 2020a).

%6 Ainda que ndo haja limite de juros predeterminados pela legislagdo no contrato firmado entre operador e
participante do PNMPO, na prética, para que 0 negécio seja vidvel, devera ser menor do que os cobrados
do tomador. Caso contrario ndo haveria interesse mercadoldgico.
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Importante destacar, por fim, que, em relagcdo a uma das origens de recursos do
PNMPO, o direcionamento obrigatorio, conforme minudenciado no item 2.7.2, ha
nomenclatura especifica dos negécios firmados pelas instituicdes com outras
organizacOes para que as Ultimas consubstanciem a oferta do microcrédito ao consumidor
final. Os contratos entre instituicbes financeiras para aplicagdo em servigos de
microcrédito produtivo orientado sdo chamados de depositos interfinanceiros vinculados
a operacdes de microfinancas (DIM)®’.

Apos a apresentacdo de cada um dos sujeitos do microcrédito e dos contratos
firmados entre eles, resta tratar da origem dos recursos que custeiam a politica pablica do
MPO.

2.6 Origem dos recursos utilizados no PNMPO

Atualmente, os recursos destinados ao PNMPO sdo aqueles provenientes (i) do
Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT; (ii) no minimo 2% dos recursos de depositos a
vista captados pelos bancos comerciais, bancos multiplos com carteira comercial e pela
Caixa Econdmica Federal; (iii) orcamento geral da Unido; (iv) os fundos constitucionais
de financiamento do Norte, do Nordeste e do Centro-Oeste, aplicaveis em cada regido;
(v) outras fontes alocadas para 0 PNMPQO®,

A época da concepcao original do programa, em 2005, no entanto, 0S recursos se
resumiam a exigibilidade bancéaria, no montante de 2% dos depositos a vista das
instituicbes e do FAT (BRASIL, 2019c, p. 9), tendo as outras fontes sido normatizadas
posteriormente.

A literatura acerca das origens dos recursos do PNMPO, todavia, ndo possui muita
profundidade, motivo pelo qual a autora direcionou perguntas ao BCB, por meio da Lei
de Acesso a Informacéo — Lei n. 12.527/2011 (BRASIL, 2011). Um dos gquestionamentos
formulados foi o seguinte: Sobre os recursos destinados ao PNMPO, ha um mapeamento
dividido de acordo com a origem (FAT, 2% dos depositos a vista, orcamento geral da
unido, fundos constitucionais e outros)? Isso porque seria importante entender qual o
percentual de cada uma das origens para o funcionamento do PNMPO. No entanto, para
essa pergunta o BCB afirmou néo dispor da informacao.

De qualquer forma, insta a analise de cada uma das fontes de recursos no PNMPO.

5" Resolugdo CMN n. 4.854/2020, art. 5° (BRASIL, 2020b).
%8 | ei 13.636/2018, arts. 2° e 3° (BRASIL, 2018b).
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2.6.1 FAT

O Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) é um fundo de natureza contébil-
financeira, vinculado ao Ministério do Trabalho, destinado ao custeio do programa do
seguro-desemprego, do abono salarial e ao financiamento de programas de educacéo
profissional e tecnoldgica e de desenvolvimento econdmico®®.

A norma do Conselho Deliberativo do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(CODEFAT), que trata da aplicacdo do FAT ao programa de desenvolvimento econémico
PNMPO ¢ a Resolucdo CODEFAT n. 849/2020 (BRASIL, 2020a). Essa norma autoriza
a alocacdo de recursos do FAT em dep6sitos especiais remunerados nas instituicdes
financeiras oficiais federais para aplicages no PNMPO®, Esses depésitos podem ser
utilizados para a contratagdo direta ou para o repasse a instituicdes de microcredito
produtivo orientado®®. A finalidade da contratac&o direta devera ser a concessao de crédito
para o financiamento de atividades produtivas de microempreendedores para o fim de
financiar bens, servicos e capital de giro. Nao sdo financiaveis a recuperacao de capitais
ja investidos e o pagamento de dividas, encargos financeiros e bens e servicos nao
relacionados ao empreendimento®?.

Os recursos do FAT sé@o operados pelas instituicdes financeiras oficiais federais,
mediante o0s depdsitos especiais remunerados e disponiveis para imediata
movimentagdo®®, bem como pelos operadores do microcrédito tratados nos itens 2.5.2 “a”
a “g” deste trabalho, quais sejam: (i) bancos de desenvolvimento; (ii) cooperativas
centrais e singulares de créedito; (iii) agéncias de fomento; (iv) sociedades de crédito ao
microempreendedor e a empresa de pequeno porte; (v) OSCIPs; (vi) agentes de crédito;
(vii) instituicdes financeiras que operem exclusivamente por meio de sitio eletrénico ou
aplicativo. Os operadores “h” a “j” — (i) pessoas juridicas especializadas no apoio,
fomento ou orientacdo as atividades produtivas de empreendedores; (ii) correspondentes
no Pais; e (iii) ESCs ndo podem, portanto, trabalhar com os recursos do FAT. Os
operadores atuardo somente mediante prestacdo de garantia por meio de titulos do
Tesouro Nacional ou outra a ser definida pelo 6rgdo gestor do FAT, nas condicGes
estabelecidas pelo CODEFAT®,

59 Cf. Lei 7.998/1990, art. 10 (BRASIL, 19904).

8 Cf. Resolugio CODEFAT n. 849/2020, art. 1° (BRASIL, 2020a).
61 Cf. Resolugio CODEFAT n. 849/2020, art. 3° (BRASIL, 2020a).
62 Cf. Resolugio CODEFAT n. 849/2020, art. 4° (BRASIL, 2020a).
63 Cf. Lei 8.019/1990, art. 9° (BRASIL, 1990b).

64 Cf. Lei 13.636/2018, § 7° do art. 3° (BRASIL, 2018b).
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A titulo de exemplo, verifica-se que os recursos do FAT sdo refletidos no balango
patrimonial da CEF no Passivo, em "Outros Passivos Financeiros™ e, especificamente, na
subconta "Recursos para destinacao especifica”. De acordo com a nota explicativa 18 das
suas demonstracdes financeiras, 0s recursos para destinacdo especifica "referem-se as
obrigacOes decorrentes de recursos de operagOes relacionadas com loterias, recursos de
fundos e programas sociais geridos pela CAIXA e recursos de fundos ou programas
especiais mantidos com recursos do Governo ou entidades publicas, administrados pela
CAIXA", entre eles o fundo financeiro e de desenvolvimento do FAT (CEF, 2022a, p.
64).

O FAT ¢, portanto, uma importante fonte de recursos para a politica publica em

questao.
2.6.2 Direcionamento obrigatorio

Os bancos comerciais, 0s bancos multiplos com carteira comercial e a Caixa
Econdmica Federal devem aplicar, em operacgdes de crédito do PNMPO, 2% dos recursos
de depdsitos a vista por eles captados®®.

Os recursos ndo aplicados no chamado direcionamento obrigatorio séo recolhidos
ao BCB, sem remunerag&o, permanecendo indisponiveis®®; ou seja, se as instituigdes no
direcionarem o valor determinado por lei ao programa, acabardo inutilizando o montante
de 2%. Ha, na Lei n. 10.735/2003, previsdo do estabelecimento de custo financeiro para
as instituicdes que ndo destinarem o volume legal de recursos ao programa, no entanto,
essa 0pcao ainda se encontra sem regulacdo pelo CMN®’.

O direcionamento obrigatério comecou de forma timida, mas, apds um tempo de
amadurecimento do PNMPO, mostra-se bastante efetivo: em 2019, repetindo o mesmo
padrdo dos dois anos anteriores, o saldo global de aplicacdo correspondeu a 168% da
exigibilidade — ou seja, quando se considera o valor total correspondente a 2% dos
depdsitos a vista captados pelas institui¢fes citadas, sem que se avalie quanto cada uma
delas direcionou, conclui-se que a meta ndo somente foi alcancada como 68% a mais

foram aplicados em negaocios juridicos relacionados ao PNMPO. Esse excedente se deu

% Lei 13.636/2018, art. 2°, Il (BRASIL, 2018b); Lei 10.735/2003, art. 1° (BRASIL, 2003a); Resolucio
CMN n. 4.854/2020, art. 4° (BRASIL, 2020b).

% ei 10.735/2003, art. 3° (BRASIL, 2003a).

67 Lei 10.735/2003, art. 3°, paragrafo Ginico (BRASIL, 2003a).
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porque algumas institui¢fes direcionam mais ao microcredito que o minimo determinado,
de forma voluntéria, compensando e ultrapassando o minimo legal.

Como, no entanto, o critério legal é individual por instituicdo e ndo global, ha
ainda um valor que corresponde a 8% do total exigivel que estava depositado sem
remuneracdo no BCB em dezembro de 2019. Infere-se que a constatacdo de tal fato se
explica porque, enquanto algumas instituicdes ultrapassaram o percentual minimo, outras
nédo o atingiram, o que fez com parcela dos recursos restassem inutilizados.

No grafico a seguir, que representa a insuficiéncia do direcionamento do crédito
ao microcrédito, refletindo, portanto, 0 montante depositado no BCB sem remuneracao
por descumprimento do direcionamento obrigatdrio de 2%, desde 2004, pode-se perceber
pico em 2010, quando, no més de fevereiro, o total de R$1.336.384,00 n&o foi direcionado
ao PNMPO; e os menores valores em 2015, ano em que, no més de abril, apenas R$
119.829 ficaram sem utilizac&o na politica publica em estudo:

Figura 4: Insuficiéncia de direcionamento de crédito.
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Fonte: BCB, 2022b.

Mesmo assim, em dezembro de 2019, o total das aplicacbes no PNMPO foi de 6,6

bilhGes de reais, o que representa um crescimento de 32% em relagéo a 2017 (BCB, 2020,
p. 5).
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A literatura e as fontes jornalisticas tendem a tecer severas criticas a esses dados,
relacionando-os a insuficiéncia de direcionamento, acusando as instituicdes financeiras
de desinteresse em oferta o microcrédito em virtude da busca incessante por lucro,
contribuindo para a lentiddo do desenvolvimento desse mercado (CEZAR, 2016, p. 48;
SOARES; SOBRINHO, 2008, p. 54; CAMPOS, RIBEIRO, 2022).

Conforme dito no inicio deste capitulo, utilizou-se a Lei de Acesso a Informagéo
(BRASIL, 2011) na metodologia para obtenc¢éo de dados. Por meio das respostas obtidas,
foram confeccionados os graficos a seguir. No entanto, ndo foi possivel obter elementos
especificamente relacionados a cada um dos bancos, ja que as informag6es foram dadas
de forma geral.

Assim, fato é que, ainda que haja volume de recursos depositados sem
remuneragdo, segundo informagbes obtidas do BCB acerca do cumprimento da
destinacdo de 2% dos recursos, més a més, desde abril de 2009, apurou-se que R$
2.415.900,00 foram destinados ao PNMPO, e que até o més de julho de 2022, R$
5.910.100,00 representaram o montante total da destinacdo obrigatoria ao PNMPO. O
gréfico a seguir comprova o crescimento da destinacdo determinada por regulacéo e, de

certa forma, contradiz as criticas direcionadas aos bancos, de forma geral:

Figura 5: Destinacdo minima obrigatdria de 2%.
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Fonte: Banco Central do Brasil — resposta a pedido feito via Lei de Acesso & Informacdo (BRASIL,
2011).

O excesso, que representa o valor destinado ao microcrédito além do minimo

obrigatério, também cresceu: em novembro de 2022 representava apenas R$ 852.000,00,
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ao passo que, em julho de 2022, correspondia a R$ 5.686.700,00. Convém repetir, aqui,
a explicacdo para que fique claro: algumas institui¢cdes ndo destinam o total determinado,
mas outras o0 sobrepujam, conforme se vé no grafico a seguir:

Figura 6: Direcionamentos voluntarios.
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Fonte: Banco Central do Brasil, segundo Lei de Acesso a Informacdo (BRASIL, 2011) .

Esmiucados dados importantes sobre o direcionamento obrigatorio do PNMPO,
ressalte-se que o estagio em que a pesquisa efetuada para esta dissertacdo chegou
propiciou o0 questionamento da posi¢cdo do Estado no fomento do microcredito via
direcionamento obrigatorio. Na perspectiva de que o microcrédito consiste em uma
politica publica de inclusdo financeira, cabe predominantemente ao Estado assumi-la.
Pode o particular, porém, ser obrigado a atuar com o microcrédito, inclusive com
direcionamento obrigatorio de recursos por imposicdo estatal? Sabe-se que a concessdo
de microcrédito ndo é gratuita: ha contraprestacdo consubstanciada em juros, 0s quais,
podem ser considerados altos quando considerada a populacao a que se destina. Os juros,
no entanto, sdo limitados e menores do que aqueles ofertados a populacéo de baixa renda
em geral, quando ela tem acesso ao mercado de crédito. Além disso, ndo deixa de haver
uma intromissdo do Poder Publico no que toca a analise de crédito exercida pela
instituicdo compelida a perpetrar o direcionamento obrigatério. Em todo o levantamento
bibliogréafico relacionado ao tema, ndo se verificou questionamento no sentido ora

discutido sobre o assunto, restando esta frente para novas pesquisas.
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Passa-se a proxima fonte de recurso da politica publica: o orcamento geral da

Unido.

2.6.3 Orgamento geral da Uni&o

Ainda que haja a possibilidade legal de direcionamento de recursos do orgamento
geral da unido ao microcredito, concluiu-se que, atualmente, ndo ha essa destinagdo para
0 PNMPO na prética. I1sso porque a Lei n. 14.303/2022, a Lei Orcamentéria Anual (LOA)
de 2022%8 prevé, em seu volume Il, os recursos destinados a diversos programas de
governo; no entanto, ndo menciona o PNMPO (BRASIL, 2022c).

Vé-se, assim, que, caso nNOS anos que se seguem a essa politica publica seja dada
prioridade, j& ha previsdo legal que permita o seu crescimento. Dessa forma, a legislagéo
ja permite o direcionamento de recursos do orgcamento geral da unido ao microcrédito, o
que ndo vem sendo feito. Futuramente, essa pode ser estratégia indicada para

proporcionar o aumento gquantitativo do programa.

2.6.4. Fundos constitucionais de financiamento

Os Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte, Nordeste e Centro-Oeste
(FNO, FNE e FCO) foram criados para fins de aplicacdo dos recursos para os quais a
Constituicdo Federa de 1988 determinou destinagdo especifica®. Assim, os recursos que
compdem esses Fundos correspondem a 3% do produto da arrecadacdo do Imposto sobre
a Renda e Proventos de qualquer natureza (IR) e do Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPI). Deste total, cabe ao FNO 0,6%, ao FCO 0,6% e ao FNE 1,8%.

Esses Fundos tém por objetivo contribuir para o desenvolvimento econémico e
social das regies Norte, Nordeste e Centro-Oeste mediante a execucao de programas de
financiamento aos setores produtivos’™. Sdo beneficiarios dos recursos, dentre outros,
produtores e empresas, pessoas fisicas e juridicas, bem como cooperativas de producao
que desenvolvam atividades produtivas nos setores de empreendimentos comerciais e de

servigos nas regides em questdo’?.

8 Cf. Lei Orcamentaria Anual (LOA), v. 2: Consolidacdo dos programas de governo — Lei n. 14.303/2022
(BRASIL, 2022c).

89 Cf. Constituicio Federal de 1988, art. 159, I, “c” (BRASIL, 1988).

0 Cf. Lei n. 7.827/1989, art. 2° (BRASIL, 1989).

"I BRASIL. Lei n. 7.827/1989, art. 4°, | (BRASIL, 1989).
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No que toca ao PNMPO, a possibilidade da aplicagdo de recursos dos Fundos
Constitucionais de Financiamento (FCFs) teve inicio em 2017, tanto no segmento rural
quanto no urbano, em virtude da Medida Proviséria n. 802/2017, que foi convertida na
Lei n. 13.636/2018 (BRASIL, 2018b).

Os recursos dos FCFs do Norte, Nordeste e Centro-Oeste sdo gerenciados pelo
Banco da Amazonia S.A. (BASA), Banco do Nordeste do Brasil S.A. (BNB) e Banco do
Brasil S.A. (BB), respectivamente.

De 2015 a 2018, 0o BNB e 0 BASA destinaram ao PNMPO, aproximadamente, 42
bilhdes, de cujo total 16 bilhdes sdo originarios dos FCFs, aplicados em sua totalidade ao
seguimento rural, ndo havendo nenhum valor destinado ao seguimento urbano, conforme

figura a seguir:

Figura 7: Recursos destinados pelos Fundos Constitucionais de Financiamento do Nordeste e do
Norte a0 PNMPO de 2015 a 2018, em reais.
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Fonte: BRASIL, 2019c, p. 10.

Assim, em virtude de auséncia de regulacao, os recursos ndo tém sido destinados
ao segmento urbano (BRASIL, 2019c, p. 13). Verificou-se que, em 2021, o BASA ainda
ndo atendia ao setor urbano, em virtude de “necessidade de ajustes da defini¢do das taxas
para esse publico” (BASA, 2022, p. 45).

Os FCFs, como visto, por ndo atenderem ainda o setor urbano, podem ser mais
bem desenvolvidos no PNMPO. Trata-se das regides mais carentes do Brasil, nas quais,
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portanto, é ainda mais necessaria a reducdo da pobreza. A prdxima e UGltima fonte do
PNMPO representa conceito aberto, conforme se vera a seguir.

2.6.5 Outras fontes alocadas para o PNMPO

Essa possibilidade legal corresponde a conceito juridico indeterminado, sobre o
qual ainda ndo ha regulacdo, motivo pelo qual ndo se tem noticia sobre fontes poderiam

Se encaixar nessa previsao.

Caso no futuro se decida pela sua aplicagéo, seria salutar haver norma sobre essas
outras fontes, para que, quando se tratar de recursos publicos, sua utilizacdo seja adequada
e transparente. De qualquer forma, como ndo ha restricdo legal, poder-se-ia, nessa
previsdo, por exemplo, incluir doacgdes privadas, ainda incomuns no Brasil para esse fim,
mas existente em outros paises. Conforme diversos exemplos dados por Sinclair (2012,
p. 75,100, 111, 173, 175 e 189) de doagbes que, somadas, resultam em grandes montantes
— como 13 milhdes de dolares — feitos por pessoas fisicas e instituicbes empresariais de
renome como Microsoft, Google e Walmart, para instituicdes de microcrédito na

Holanda, Nigéria e Estados Unidos.
2.6.6 Destinacdo dos recursos: uma analise quantitativa

Ainda que a expansdo quantitativa de uma das fontes destinadas ao PNMO esteja
crescendo — qual seja, a destinacéo obrigatdria —, ha que se verificar que a destinacao dos
recursos a0 PNMPO das instituicdes financeiras, quando comparada a concessao de
crédito em geral, ainda € irriséria.

Veja-se a comparacdo entre o saldo de crédito destinado a microempresas
fornecido livremente, versus os recursos direcionados, seja por Fundos ou por programas

especiais do Governo Federal, dentre os quais se encontra 0 PNMPO:
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Figura 8: Saldo de crédito destinado a microempresas: recursos livres x recursos direcionados.
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Fonte: BCB, 2022c.

Nesse sentido, os dados mais recentes demonstram a grande disparidade entre a
concessao de crédito livre e o direcionado: no segundo trimestre de 2022, R$
53.157.900,00 milhdes correspondem a primeira classificagdo, ao passo que apenas R$

516.400,00 a segunda, que abarca outros programas além do PNMPO.

Assim, mesmo com o direcionamento obrigatério, o crédito concedido pelas
instituicdes financeiras ao PNMPO ainda ¢é irrisorio. Além disso, duas das cinco origens
de recursos destinados ao programa ainda ndo sdo utilizadas atualmente, quais sejam, 0
orcamento geral da Unido e outras fontes. E mais: Os Fundos Constitucionais, por hora,

sdo utilizados apenas ao crédito rural, ndo sendo concedidos ao setor urbano.

A disposicdo dos recursos, portanto, ainda tem muito a expandir no que toca ao
fator quantitativo. Importa perquirir, além disso, qual é a qualidade da destinacdo dos

recursos. Os programas de microcrédito em outros paises e no Brasil sdo eficientes para
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reduzir a pobreza? No proximo capitulo, analisam-se os efeitos do microcrédito para seus

tomadores.
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3 ANALISE DOS PONTOS NEGATIVOS E POSITIVOS DA CONCESSAO
DE MICROCREDITO PARA A POPULACAO DE BAIXA RENDA

Neste capitulo, trata-se de alguns dos estudos ja elaborados para analisar 0s
resultados da concessdo do microcrédito para a populacdo desfavorecida

economicamente.

3.1 Microcrédito: das criticas aos beneficios

Importa inicialmente transcrever alguns exemplos dos discursos que comumente

se veem quando em contato com o ecossistema relacionado ao tema ora tratado:

O marido alcodlatra foi embora logo que o filho nasceu. Entdo, demos um
empréstimo para ela abrir uma casa de cha. O filho dela foi o primeiro da
familia a fazer o ensino médio. Sabe o que isso significa? Esses empréstimos
foram a chance dela (WEDDING SEASON, 2022).

A Jailma é a primeira cliente da Avante. A Jailma é a primeira pessoa que
confiou na gente. — Qual é a sua atividade? O que vocé faz? — Eu tenho uma
lojinha de roupas. Comecou a crise. E ai eu ndo tenho medo de crise, eu ndo
tenho medo de nada. S6 dos castigos de Deus. Ai um dia as financas apertaram,
eu pensei, algo diferente, que ninguém faz, para levantar uma graninha. Ai
surgiu a Avante, eu confiei neles, eles confiaram em mim, peguei o
microcrédito. [...] Devagarzinho a gente sobe um degrau, sobe outro. E um dia
eu quero estar |4, ser uma grande empresaria, ao lado da Avante. — Por que
vocé quer ser uma grande empresaria? O que vocé quer oferecer para sua
familia? — Eu quero melhorar de vida. Eu ndo aceito. A gente tem que pensar
o melhor. Cada dia que passa tem que ter o melhor para a familia. Eu trabalhava
de doméstica, baba, teve um dia que eu acordei e pensei, vou trabalhar pra
mim. Comecei minha lojinha com R$200,00. — A Jailma é a locomotiva do
pais (BONJEAN, 2016).

Eis a historia de Pramila. Em 1971, durante a Guerra de libertacdo, sua casa
foi incendiada duas vezes pelo exército paquistanés [...]. Ela entrou para o
Grameen em 1984. Dois anos depois, foi internada no hospital de Tangail com
enterite, para ser operada. Disseram-lhe que teria de deixar de trabalhar durante
um ano ou mais. Os outros membros de seu grupo aconselharam-na a fazer um
empréstimo, que seria levantado nos fundos do grupo, para pagar a operagéo.
Mas ndo havia ali dinheiro suficiente, de modo que ela precisou vender sua
vaca e sua mercearia. Primila recebeu novo empréstimo que lhe permitiu
comprar vacas leiteiras. Quando estas morreram de uma doenca desconhecida,
ela foi a reunido semanal e tomou emprestada a modesta soma de 60 dolares,
levantados dos fundos do grupo, para comprar outra vaca. Quando as
inundacBes de 1988, a aldeia de Chhabbisha ficou submersa, e sua casa foi
arruinada. Ela perdeu toda a colheita. O Grameen interrompeu suas reunides
durante trés semanas, pois havia uma epidemia na aldeia. O pessoal do banco
distribuia todos os dias pastilhas de purificacdo da &gua e orientava a
populagdo sobre a poluigdo. Gragas aos fundos de socorro do centro, Pramila
recebeu 40 quilos de trigo e também sementes para plantar legumes, que ela
pagou ao prego de custo. Trés semanas depois, normalizada a situacdo da
aldeia, reabriu seu armazém. Em 1992, um lampido de querosene pds fogo em
sua casa. Todos o0s vizinhos e as pessoas da aldeia correram para ajudar a
apagar as chamas, mas o incéndio se propagou e ela perdeu 0 seu estoque, a
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colheita, as reservas de alimento, o armazém e as duas vacas. Tudo o que lhe
restou foram as roupas que ela e o marido tinham no corpo. Os empregados do
Grameen foram encontra-la na manha seguinte e organizaram uma reunido
especial, durante a qual Ihe propuseram um empréstimo que seria levantado
dos fundos de socorro do grupo. Ela preferiu pedir um empréstimo sazonal e
outro sobre os fundos do grupo. Utilizou uma parte deles para abrir um
pequeno armazém e como restante comprou adubo para suas terras irrigadas.
Com a ajuda dos trés filhos mais velhos, pdde comecar a pagar o empréstimo.
Trés meses mais tarde o Grameen lhe concedeu um empréstimo para moradia,
e ela mesma construiu sua prépria casa. Atualmente estd no seu décimo
segundo empréstimo. Tem e aluga terras em quantidade suficiente para vender
10 maunds de arroz com casca por ano, depois de haver alimentado toda a
familia (YUNUS; JOLIS, 2006, p. 196).

Em Belém, o ex-morador de rua e cliente do microcrédito produtivo orientado
do bairro Pratinha ¢ hoje proprietario da radio comunitéaria da comunidade, que
garante o seu sustento, o de sua esposa e de seus oito filhos (SAMPAIO, 2014,
p. 369).

A narrativa que circunda o tema microcrédito € permeada por exemplos
inspiradores. O triunfo heroico sobre adversidades com o auxilio do microcrédito, muitas
vezes, funciona como verdadeira propaganda dessa atividade. Superacdo da pobreza,
melhora de vida da familia, empoderamento feminino, luta contra adversidades sao
historias que comovem o leitor.

Esses casos de sucesso podem, no entanto, levar a uma visao ingénua e exacerbada
da politica publica que induz o estudioso a supervalorizar os efeitos da sua concessao de
forma geral ou — caso se desenvolva uma visdo critica — o leve a abomina-lo, ja que nao
é dificil perceber o carater demagodgico dessas narrativas. De forma paralela ao
desenvolvimento do microcrédito, diversas pesquisas, ao apresentarem dados, colocam
em questdo seu papel de efetivamente contribuir para a superacéo da pobreza, resultando
no que se pode denominar “crise do microcrédito” (SAMPAIO, 2014, p. 129).

Nesse sentido, nos estudos descreve-se a crise do microcrédito como o ponto de
inflexdo que levou a desconfianca quanto ao tema. Assim, houve um periodo em que a
euforia com o assunto foi interrompida em virtude da estudos com resultados
majoritariamente negativos e reportagens midiaticas em tons criticos, resultando em uma
descrenca relacionada ao microcrédito.

Um evento especifico gerou uma grande crise de confianca nas instituicdes de
microcrédito: a oferta publica de acdes do Banco Compartamos, do México, em 2007,
ocasido em que se revelou a elevada remuneracdo dos executivos seniores e 0S juros
exacerbados, que chegavam a 195% ao ano, cobrados dos seus clientes de baixa renda, a
maioria mulheres (SAMPAIQ, 2014, p. 130).
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Na tentativa de encontrar um caminho do meio, é importante tratar das criticas,

mas também dos efeitos positivos do microcrédito neste capitulo.
3.1.1 O microcrédito realmente contribui para a superacao da pobreza?

E necessario evitar o excesso de expectativas quanto as possiveis benesses do
microcrédito, até porque as avaliagbes de iniciativas de atividades relacionadas as
microfinancas no Brasil sdo restritas e frageis, quando tentam evidenciar o impacto em
aumento de renda ou aumento de consumo familiar em virtude da dificuldade em isolar
o efeito da iniciativa. Isso porque o resultado da concessao de crédito para determinado
negocio ou para as pessoas fisicas que dele se beneficiam, pode ser resultado de diversos
fatores, demonstrando a dificuldade de se avaliar quais efeitos realmente se ddo em
virtude da concessdo de microcréedito. A¢des apoiadas em microcrédito e microfinancas
podem, potencialmente, promover melhoras na vida de determinadas familias envolvidas,
mas ndo transformardo significativamente a sociedade subdesenvolvida (COELHO,
2006, p. 24, 64).

Com relacédo a localidades estrangeiras, tem-se 0 estudo do economista Sinclair,
que, por ter trabalhado em instituicGes de microfinancas em diversos paises e observado
diferentes situacdes, concluiu que ha poucas evidéncias de que as microfinancas reduzem
a pobreza, critica que é constantemente ignorada porque os pobres efetivamente pagam
0s emprestimos. Nesse sentido, se 0 microcredito é efetivamente adimplido na pratica,
trazendo lucro para as instituicdes que com ele trabalham, muitas vezes ndo hé interesse
em se verificar seu real impacto na reducédo da pobreza.

Para o autor, o discurso das microfinancas é sedutor, ja que traz expressoes de
impacto como empoderamento feminino, dignidade humana e aproveitamento do talento
empreendedor, no entanto, cita 10 defeitos das versdes romantizadas do discurso do
microcrédito, sobre os quais se tratara ao longo deste capitulo: (i) em muitos casos,
homens determinam que suas mulheres tomem os empréstimos; (ii) empréstimos sdo mal
gastos em determinadas situacdes; (iii) as taxas, na verdade, sdo altas; (iv) pequenos
negocios raramente geram retornos suficientes; (v) o nimero de pessoas retirada da
pobreza é minimo; (vi) nem todo pobre é empreendedor; (vii) muitos pequenos negdcios
familiares usam trabalho infantil dos proprios filhos; (viii) a maioria dos clientes de
microfinancas ndo é extremamente pobre; (ix) a maioria dos clientes das microfinangas
ndo é protegida por regulacéo; (x) o aval social pode ser opressivo e gerar perda de amigos
(SINCLAIR, 2012, p. 5).
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Duflo et al. (2013, p. 3) conduziram pesquisa em uma cidade da India, por meio
da qual foi possivel examinar alguns dos impactos de longo prazo do acesso ao
microcrédito em familias e empresas. Em 2005, 52 de 104 bairros pobres da cidade de
Hyderabad foram selecionados aleatoriamente para a abertura de instituicbes da
Spandana Sphoorty Financial Limited, organizacdo de microfinangas de rapido
crescimento naquele pais.

A pesquisa abarcou, em média, 65 domicilios em cada um dos 52 bairros,
totalizando 6.850 domicilios e foi feita entre 15 e 18 meses depois da introducdo das
Instituicbes de Microfinancas (IMF). Entdo, dois anos depois do final da primeira
pesquisa, a equipe examinou os mesmos domicilios mais uma vez.

A principal conclusdo a que o grupo pesquisador chegou foi a de que o
microcrédito ndo é o “milagre” que aparenta, ja que seus entusiastas o superestimam, eis
que o0s negocios que fomentaram ndo geram fontes de receitas impactantes e nao
empoderaram as empreendedoras que tomaram o crédito, embora tivesse permitido que
algumas familias de fato investissem em seus pequenos negocios e afetassem a estrutura
de consumo das familias no sentido de investirem mais em bens duraveis (DUFLO et al.,
2013, p. 34).

Ressalte-se, no entanto, que a atividade praticada pela instituicdo indiana
pesquisada ndo pode ser classificada como o que chamamos no Brasil “microcrédito
produtivo orientado”. 1sso porque, ao contrario de outras organizacGes localizadas na
India e em outros paises, a Spandana n&o exige que seus clientes comprovem a utilizagio
dos valores obtidos com a concessdo do crédito com empreendimentos: a organizagdo
reconhece que dinheiro é fungivel e os clientes tém total liberdade para escolher o uso do
dinheiro desde que paguem o empréstimo (DUFLO et al., p. 5). Na situacdo pesquisada,
portanto, o crédito pode ser oferecido de forma livre, inclusive para consumo, e ndo ha
qualquer orientacdo direcionada aos tomadores.

Parte da literatura brasileira também tem concluido que o microcrédito ndo é
suficiente para o combate a pobreza. Para Deangelo (2005, p. 240), o microcrédito pode
integrar, mas ndo substituir politicas pablicas que buscam criar empregos, combater a
pobreza e gerar seguridade social. A autora cita, ainda, exemplos de pequenos negocios
informais financiados pelo microcrédito que, por ndo possuirem verba para investir
adequadamente em infraestrutura, nem sempre produzem mercadorias seguras para 0s
consumidores, podendo lhes gerar prejuizos e serem incapazes financeiramente de

ressarcir as vitimas (DEANGELO, 2005, p. 228). De fato, a maioria dos pequenos
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negocios gera muito pouco lucro inicialmente, e 0 microcrédito nada faz para os ajudar a
mudar essa situacdo (DUFLO et al., 2013, p. 24). Sampaio (2014, p. 9) sintetiza:

O microcrédito produtivo orientado tem efeitos limitados na superagdo da
pobreza: (i) apenas uma fracdo reduzida dos segmentos de baixa renda e de
extrema pobreza € alcangada; (ii) enquanto instrumento de melhoria do acesso
a saude, a educacdo fundamental e aos servicos publicos essenciais, 0
microcrédito ndo se mostrou eficaz; e (iii) os dados ndo levaram a uma
percepcdo de maior empoderamento e maior liberdade de escolha dos
tomadores.

Assim, embora a superacao da pobreza seja a principal finalidade da existéncia do
microcrédito, além de ser dificil sua mensuracdo efetiva, ha diversos estudos que

concluiram pela ineficiéncia e auséncia dos resultados esperados.

3.1.2 O microcrédito ajuda mais quem menos precisa

A literatura tem afirmado que o microcrédito auxilia 0s menos pobres na camada
mais desfavorecida.

Para Duflo et al. (2013, p. 5), 0 microcrédito ajuda mais as empresas maiores.
Filgueiras (2018, p. 24) cita estudos na China e no México que concluiram que programas
de microcrédito atingem com maior eficacia os pobres do topo da faixa de pobreza.

De fato, a doutrina identificou que, se uma politica publica esta disponivel para
uma parcela da populacéo, aqueles com mais recursos tém vantagem competitiva para
dela se beneficiarem quando comparados com aqueles com menos.

Apos ter se verificado que a literatura conclui que o microcrédito auxilia mais
guem menos precisa, necessario analisar uma consequéncia nefasta da concessao de

crédito para a camada mais desfavorecida financeiramente: o superendividamento.

3.1.3 Superendividamento

O superendividamento, pode ser uma funesta decorréncia do microcrédito. Para
Faasen (2020, p. 103), o microcrédito produtivo pode ser entendido como um projeto de
superacdo da pobreza por meio do endividamento. O superendividamento apresenta
problemas como a imposigéo de ritmos de trabalho néo condizentes com o desejo das

pessoas, em virtude da pressdo pelo pagamento; bem como a possiblidade de
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superposicao de empréstimos, por meio do qual o pagamento de um é financiado com
outro, concedido por outra instituicdo financeira (CHRISTEN, 2001, p. 2).

O superendividamento &, portanto, preocupacgdo constante da doutrina quando se
trata de microcrédito. A literatura investiga a ligacdo do aumento da taxa de suicidios
com o superendividamento causado pelo microcrédito, o que pode estar ligado a questdes

politicas controversas, conforme se veré a seguir.

3.1.4 Questdes politicas controversas

O estado de Andhra Pradesh, cuja capital é Hyderabad, na India, abriga 3 das 4
maiores Instituicbes de Microfinancas (IMFs) do Pais, o qual possui 4 das 10 maiores
IMFs do mundo por nimero de mutuérios ativos (SHMIDT, 2010, p. 4).

Naquela localidade, taticas de cobranca como ameaca, violacdo de privacidade,
detencéo ilegal de garantias e medidas que visam envergonhar os devedores levaram a
prisdes de funcionarios de IMFs. Isso porque hé indicios — sem provas concretas — de que
tais incidentes tenham contribuido para que as pessoas se desesperem a ponto de leva-las
ao suicidio.

Em 2008, o governo do Estado indiano atribuiu a essas instituicdes a culpa pelo
suicidio de 57 fazendeiros, tendo promulgado uma norma que determinou que o
pagamento das parcelas semanais fosse feito na presenca de uma autoridade (SAMPAIO,
2014, p. 130).

A época, a imprensa divulgou estudo feito pelo governo de Andhra Pradesh no
sentido de que os empregados das instituicdes de microfinancas teriam encorajado 0s
devedores ao suicidio, como forma de resolucdo das dividas para suas familias, sob o
pretexto de recuperar os valores ndo pagos para as concedentes por via dos seguros
(NAGARAJU, 2010).

Ha pesquisas, no entanto, indicando que o superendividamento que supostamente
teria levado a suicidios na India ndo pode ser atribuido as IMFs, ja que s6 11% Ihes s&o
atribuidos, ao passo que 82% provinham de fontes informais, como agiotas, vizinhos e
parentes (OVERCHARGING..., 2010).

Além disso, as questdes politicas escusas relacionadas ao microcrédito nao foram
tratadas por grande parte da imprensa indiana e mundial; tendo alguns meios de
informacdo, naquele periodo, divulgado reportagens de certa forma sensacionalistas,
como, por exemplo, Kazim (2010) (SCHMIDT, 2010, p. 9).
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A relacdo entre o governo e as instituicdes do microcrédito na regido sul da Asia
pode ser considerada intrincada, conforme se pode concluir por meio do exame dos
acontecimentos a seguir descritos. No mesmo ano de 2010, em que a imprensa asiatica
vinha criticando as institui¢es de microcrédito, foi lancado um documentario Noruegués
do jornalista Tom Heinemann intitulado Caught in Micro Debt’2. No curta-metragem,
houve criticas a efetividade dos programas de microcrédito, bem como ao modo de
cobranca praticado por eles. Além disso, foi denunciado o desvio de fundos entre duas
entidades do Grupo Grameen, em 1996 (SINCLAIR, 2012, p. 208), que teria sido feita
sob a pretensdo de evasdo de impostos na Noruega, pais em que uma dessas instituicdes
se sediava.

Com a repercussdo do filme, a Fundacdo Grameen reclamou publicamente de
supostos dados falsos contidos no documentario e as proprias autoridades norueguesas
negaram a suposta evasio de impostos naquele pais’®.

ApOls esse episodio, no entanto, Mohamed Yunus se viu submetido a uma
campanha de desprestigio orquestrada pelo seu proprio governo, que culminou na perda
do cargo de diretor-executivo do Grammen Bank, criado por ele, por decisdo do Banco
Central, sob o argumento de que teria ultrapassado a sua idade de aposentadoria
(‘BANQUEIRO..., 2011).

Nessa mesma época, em um periodo de nove dias, Yunus foi preso duas vezes e
solto sob fianca, a primeira por um processo de difamacao ajuizado por um policial local
em 2007 (SINCLAIR, 2012, p. 210) e a segunda, em virtude de alegacGes de que uma
parceria com a Danone’ teria vendido iogurte contaminado para os pobres. Tais
acontecimentos deram vazdo as especulacdes de perseguicdo politica (RAHMAN, 2011),
ja que o fundador do Banco Grammen tinha irritado pessoas poderosas em Bangladesh,

inclusive a primeira-ministra a época.

2 Cf. THE MICRO..., 2011.

3 Cf. GRAMEEN FOUNDATION..., 2011.

74 Ha empresas resultantes de joint ventures do grupo Grammen com multinacionais — as quais contribuem
com seu know-how em termos de producdo, distribuicdo, marketing e inovagdo — como a Grameen
Danone, que busca resolver o problema da subnutri¢do infantil vendendo iogurtes enriquecidos com
nutrientes a um preco acessivel; a Grameen Veolia, que vende &dgua potével; e a Basf Grameen, que
comercializa mosquiteiros tratados para impedir a transmissdo de doencas. Trata-se dos chamados
negdcios sociais, organizagdes que, a partir de um modelo de negécio ou cadeia de valor financeiramente
sustentavel, tém como principal objetivo explicito promover melhoria de um problema social ou
ambiental coletivo por meio de mecanismos de mercado e com autossustentabilidade financeira. Outra
classe de empresas sociais sdo as de pequeno porte, cujos socios sdo pessoas pobres, e lucros gerados
servem, inclusive, para aliviar a pobreza (AMATO NETO et al., 2022, p. 63).
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Vé-se, assim, que a ligacdo entre microcrédito e politica ndo esta livre de
controveérsias. Outro aspecto muito tratado, tanto como beneficio quanto como critica ao

microcrédito, é a questdo do empoderamento feminino, conforme se vera a seguir.

3.1.5 Empoderamento feminino

O problema do acesso ao crédito pelas mulheres foi inicialmente abordado na
Primeira Conferéncia Internacional de Mulheres, no México, em 1975. Em seguida, nas
décadas de 1980 e 1990, com a expansdo das instituicdes de microcrédito e sua
experiéncia de concessdo de crédito a mulheres, chegou-se a conclusdo de que o publico
feminino era melhor pagador do que o masculino. A concessdo majoritaria de
microcrédito para as mulheres historicamente visou ao (i) empoderamento feminino; (ii)
ao impacto positivo no consumo e qualidade de vida dos filhos e da familia; e (iii) a
sustentabilidade financeira (CEZAR, 2016, p. 74).

Visando unir esses trés paradigmas, MAYOUX (apud CEZAR, 2016, p. 76),
baseada em sua experiéncia académica e pratica em trabalhos de consultoria, forjou o
modelo de “espirais virtuosas”, constituido pelo empoderamento econdmico, com
melhoria do bem-estar para as mulheres e suas familias, aliado ao empoderamento social
e politico, levando ao empoderamento de género pela via do microcrédito, conforme o

esquema abaixo:
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Figura 9: Microfinangas e mulheres: espirais virtuosas.
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Por outro lado, hé criticas com relacdo ao crescente endividamento feminino e a
caracterizacdo das mulheres como melhores pagadoras, uma vez que 0s mecanismos de
ataque a moral da mulher s&o mais eficazes que os do homem, tornando as pressdes sobre
0 pagamento da divida mais violentas. Em alguns casos, 0 machismo pode ser reafirmado
mediante concessdo de microcrédito as mulheres, embaralhando as fungdes de trabalho e
domesticas, que continuam a recair mais sobre elas (FAASEN, 2020, p. 101).

Em pesquisa sobre o impacto da participacdo de mulheres de baixa renda no
projeto de concessdo de microcrédito denominado ELAS, em Fortaleza, quanto ao
empoderamento individual, familiar e social, Cezar (2016, p. 110) concluiu que a busca
pela independéncia financeira ndo modificou a “dupla jornada” de trabalho feminina, na
medida em que a divisdo ndo igualitaria de trabalho doméstico restou mantida para as
tomadoras alvo do estudo, fator que pode ser visto como limitante ao processo de
empoderamento. Duflo et al. (2013, p. 5) ndo encontraram nenhum efeito no
empoderamento das mulheres ou no desenvolvimento humano nos resultados de suas
pesquisas.

Uma politica publica de concesséo de crédito para pequenos negocios e trabalhos
informais pode ser vista, também, sob a perspectiva do estimulo ao empreendedorismo
como falsa promessa de riqueza inibindo a busca por trabalho formal. Ha casos em que
as caracteristicas empreendedoras estdo presentes em um cidaddo cuja concessao de
crédito ndo ¢ facilitada pela sua situacdo de pobreza. Por outro lado, sabe-se que o
trabalho informal, na maioria das vezes, ndo é uma escolha, mas imposicao da situacédo
social, o que é ainda mais verdade quando se fala das mulheres que enfrentam desafios
ainda maiores no mercado de trabalho, em razéo dos preconceitos de género muitas vezes
ligados a maternidade.

Ap0s abordar questdes sobre 0 empoderamento feminino relacionado a concessédo
de microcrédito, ressalte-se que o aval solidario ou social € mecanismo central quando se
fala da histéria do microcrédito e ndo esta a ileso a criticas, de acordo com 0 proximo

item.

3.1.6 Aval social

Como conceituado no item 2.3 deste trabalho, o aval solidario ou social consiste

em um mecanismo segundo o qual sdo formados grupos de tomadores de microcrédito
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que se avalizam mutuamente, para o fim de apresentar solucdo para a falta de bens para
constituir garantia da classe desfavorecida economicamente.

O aval social pode prejudicar as relagfes interpessoais em virtude da divida,
permitindo a culpabilizacdo do individuo perante o grupo em caso de inadimpléncia
(FAASEN, 2020, p. 100). Trata-se de mecanismo potencialmente opressivo e gerador de
perda de amizades (SINCLAIR, 2012, p.5).

A adocéo do aval solidario deve observar as caracteristicas da sociedade em que
se insere 0 programa. Um exemplo de transposicdo malsucedida desse modelo foi um
fundo criado na década de 1980, nos Estados Unidos — 0 Good Faith Fund — cujo
encerramento teria sido causado, dentre outros motivos, pela dificuldade da populacéo do
Arkansas em estabelecer vinculos de confianca suficientes que permitissem a um membro
do grupo ser avalista dos demais (SAMPAIO, 2014, p. 124).

O aval social é instrumento caracteristico do microcredito, assim como o agente
de credito, que consiste em um importante operador do PNMPO, no entanto também seu
trabalho pode ser alvo de posicionamentos contrarios, em conformidade com o a seguir

disposto.

3.1.7 Agentes de crédito

Como dito quando da conceituacdo do agente de crédito neste trabalho, €
constantemente apontado pela literatura o fato de que ele onera atividade — por exemplo,
Marinho et al., (2017. p. 107). O treinamento de pessoal, a realizacao de reunides com 0s
tomadores — presenciais ou ndo —, bem como a sua remuneragao, representam custos
especificos do microcrédito ofertado por meio de agentes de crédito no que toca ao
PNMPO que estdo ausentes quando se fala do oferecimento de crédito livre. Ha que se
perquirir, no entanto, se a orientacdo fornecida por esses agentes, essencial ao Programa
Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado, ndo poderia representar um salto
qualitativo nos resultados positivos dessa politica publica, o que seria interessante tema

para uma pesquisa empirica.

Além disso, como o agente de crédito trabalha tanto em beneficio do tomador
quanto da parte concedente do crédito, ha o risco de haver conflito de interesse (PAZZINI,
2022, p. 331).
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3.1.8 Pontos positivos do microcrédito

ApoOs descrever as criticas presentes em estudos sobre o assunto, é importante
ressaltar que todos os trabalhos, até o mais severo deles, ndo deixam de assumir que, de
alguma forma, o microcrédito pode ser bom.

Sinclair (2012, p. 13 e p. 216), por exemplo, afirma que as microfinangas
comecgaram com uma ideia boa, mas foram “sequestradas” pela ganancia. A diferenca
entre a teoria e a pratica é grande, mas ha instituicdes na area que sao eficientes, lucrativas
e éticas, embora raras, e 0 ponto fulcral €é como manejar os conflitos de interesses.

Duflo et al. (2013., p. 34) concluiram que o microcrédito afeta a estrutura de
consumo das familias tomadoras de modo duradouro, ja que passam a consumir mais bens
duraveis para as suas casas ou empreendimentos e passam a restringir o consumo de bens
tentadores como festas, bebidas e alimentacdo fora de casa. Além disso, h& impacto
positivo nas taxas escolares, o que reafirma o argumento de que clientes de microfinangas
s&0 mais propensos a mandar suas criangas para escolas privadas (0 que € o primeiro sinal
de aumento de aspiracdes educacionais da india) (DUFLO et al., 2013, p. 29).

Além disso, o microcrédito produtivo orientado contribui para 0 aumento da renda
familiar e ha efeitos rapidos na qualidade da moradia dos tomadores (SAMPAIQ, p. 256).

Algumas das criticas ao microcredito podem néo se aplicar ao momento atual no
Brasil, até porque a regulacéo ja procura proibir alguns abusos.

Nesse sentido, alguns dos apontamentos feitos por Sinclair (2012), no contexto
internacional das microfinancas, ndo fazem sentido quando transpostos ao PNMPO. Nao
se pode falar em falta de regulacéo que proiba taxas abusivas ou superendividamento no
Brasil. Conforme minudenciado no item 2.2 deste trabalho, a taxa de juros maxima é de
4% ao més, hd prazo minimo, limite de saldo devedor por instituicdo financeira e no
Sistema Financeiro Nacional. A Lei n. 14.181/2021 (BRASIL, 2021d) fez importantes
alteracdes no Codigo de Defesa do Consumidor, para dispor sobre a prevencdo e o
tratamento do superendividamento, buscando fomentar educacdo financeira dos
consumidores, instituicdo de mecanismos de prevencdo e preservacdo do minimo

existencial”®, repactuacio de dividas, dentre outras medidas. E claro que o

5 “A doutrina do minimo existencial se desenvolve com o objetivo de identificar um conjunto de direitos
sociais minimos destinados a assegurar as condi¢des indispensaveis a subsisténcia da pessoa e ao
exercicio de suas liberdades” (ESPINOZA, 2017, p. 110). O Decreto n. 11.150/2022 (BRASIL, 2022h)
estabeleceu como minimo existencial para fins de prevencgdo, tratamento e conciliacdo de situagdes de
endividamento em dividas de consumo o percentual de 25% do salario-minimo.



73

superendividamento no Brasil também é uma realidade, e a efetividade da regulacéo é
uma questdo a ser levada em consideracdo, mas ndo se pode dizer que ndo haja norma
limitativa a esse respeito.

O microcrédito apresenta caracteristicas observaveis na maioria das negociacdes
financeiras realizadas em diversas regides do mundo, que sdo as bases das imperfeigcoes
do mercado de crédito, por elevarem a percepcdo dos riscos resultante da assimetria de
informagdes, 0 que pode causar a selecdo adversa e o risco moral, quais sejam: baixos
valores, auséncia de garantias, elevado custo operacional, atendimento direto no local de
trabalho e elevada participacéo relativa das mulheres (ARAUJO, 2012, p. 42). Essas
caracteristicas representam desafios que podem ser superados com algumas
peculiaridades existentes no ecossistema do microcrédito, como o aval solidario, garantia
que busca afastar o risco, e 0 agente de crédito, que atua também para reduzir o risco,

afastar a selecdo adversa e reduzir a assimetria de informagdes.

ApOs tratar-se em geral dos aspectos positivos do microcredito ou questdes
inaplicaveis das criticas no que tange ao contexto brasileiro, analisam-se alguns pontos
especificos criticados, buscando apresentar fatores benéficos em contraposi¢cdo aos

julgamentos negativos, além de apresentar algumas sugestées ao final do capitulo.

3.1.8.1 Quanto ao empoderamento feminino

No que concerne aos apontamentos feitos em virtude da centralidade das mulheres
como tomadoras do microcrédito, no sentido de que isso ndo as afasta da dupla jornada
de trabalho, como dito, trata-se de um problema estrutural mais amplo do que a concessdo
de crédito. O empreendedorismo feminino €, muitas vezes, fruto de uma necessidade: um
percentual grande de mulheres é a principal fonte de renda familiar e, muitas vezes, ndo
consegue se colocar no mercado de trabalho tradicional, motivo pelo qual encontram no
empreendedorismo uma alternativa possivel. Estudos mostram que 37% das companhias
brasileiras com socias do sexo feminino sdo microempreendedoras individuais,
microempresas ou empresas de pequeno porte e foram fundadas ha menos de cinco anos.
As sOcias dessas companhias, em sua maioria, tém entre 26 e 45 anos e, em maior parte,
pertencem as classes C e D (MAIORIA..., 2018). Concluiu-se, no entanto, que as
mulheres empresarias pagam taxas de juros maiores quando realizam empréstimos em
bancos, apesar de a taxa de inadimpléncia das mulheres ser menor
(EMPREENDEDORISMO..., 2019).
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O microcrédito pode ser fator de perspectiva de melhora desse cenério, e a
exclusdo das mulheres como centro dessa politica publica poderia contribuir para piorar
a situacdo. Em sua pesquisa qualitativa, cujos dados foram coletados por meio de
entrevistas, Cezar (2016, p. 124) confirmou a hipOtese baseada na perspectiva de Sen
(2000) no sentido de que, quando mulheres possuem oportunidade de contar com
rendimentos, esses tendem a ser dirigidos a toda a familia, aumentando o nivel de bem-
estar de todos os seus membros, com reflexos no bem-estar feminino. Além disso,
percebeu que o acesso a um programa de microcrédito gerou um processo de
empoderamento com base na nova condicéo de agéncia das entrevistadas, possibilitando-

Ihes novas vivéncias e agdes que modificaram suas vidas

3.1.8.2 Quanto ao aval social

O aval social, apesar das notaveis criticas, pode ser considerado a alternativa
possivel para aqueles que ndo possuem bens para dar em garantia. Seu funcionamento
pode fortalecer os empreendedores, na medida em que pode proporcionar troca de

experiéncias.

A utilizacdo do monitoramento em grupo, além de prevenir a inadimpléncia,
contribui também para a reducdo o risco de insolvéncia dos préprios negocios
(CARPENTER; WILLIAMS, 2014 apud FILGUEIRAS, 2018, p. 28).

Marinho et al. consideram uma metodologia exitosa para a viabilizagdo da
atividade de microcrédito, apesar de formar opinides divergentes. Nesse sentido, ha casos
em que os tomadores desenvolvem lacos de solidariedade, enquanto outros preferem

tomar crédito individualmente (2017, p. 81).
3.1.8.3 Quanto aos agentes de crédito

No que toca ao servico prestado pelos agentes de crédito — ndo obstante a
potencialidade de conflitos de interesse, ja que atuam como um elo entre 0s contratantes
—, € reconhecido como um elemento fundamental na relacdo entre o tomador e a
instituicdo do microcrédito (MARINHO, 2017, p. 82).

Além disso, o gerenciamento dos conflitos de interesse entre os diferentes sujeitos
dos negdcios juridicos cujo objeto é o microcrédito ndo é necessidade s6 do assunto ora
tratado, sendo questdo constantemente abordada quanto a atuagdo de agentes no Sistema

Financeiro Nacional e no Mercado de Capitais.
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A prestacdo de orientacGes simples sobre os negécios dos empreendedores de
baixa renda pode ter importantes resultados no desenvolvimento. Além disso, a
capilarizacdo do oferecimento do crédito — enfatizada com a possiblidade de utilizacdo
de meios eletrénicos —, possibilitada pela atuacdo dessa figura juridica, € importante em

um pais de dimensdes continentais como o Brasil.
3.1.9 Sugestdes

Como visto, 0 microcrédito € um mecanismo que precisa de aperfeicoamento e
fiscalizagéo.

O aprimoramento da regulacdo do microcrédito é apontado como necessario pela
doutrina internacional e nacional. Sinclair (2012) aconselha os diferentes sujeitos do
ecossistema concernente ao microcrédito, baseados em sua experiéncia pratica no setor,
partindo do pressuposto de que os fundos de investimento de microfinancas deveriam ser
objeto de reguladores especificos, dedicados e qualificados, que entendessem esse
mercado em particular.

Aos que pretendem investir em instituicdes de microcrédito, o autor sugere que:
(i) assumam que as organizacfes de microfinangas servem a si mesmas, a ndo ser que
haja evidéncias solidas em contrario; (ii) saiba quem esta decidindo sobre os
investimentos a serem feitos, quem esta fazendo a due diligence e monitorando o0s
processos; faca-lhes perguntas e trate respostas evasivas com suspeita; (iii) descubra qual
€ a experiéncia daqueles que gerem a instituicdo; (iv) considere o alinhamento de
interesses: se um investimento da instituicdo falhar, o gerente perdera financeiramente?;
(v) o processo de monitoramento envolve visita a clientes e se sim, quem escolhe quais
serdo visitados?; (vi) nos casos de empréstimos de pessoas para pessoas’®, tenha certeza
que pode acompanhar o fluxo do dinheiro da sua conta para a pessoa pobre receptora dos
recursos e o retorno, veja se a instituicdo confirma a real taxa de juros cobrada; (vii) leia
os relatérios de avaliacdo, descubra se o fundo esta investindo em instituicdes de
microfinancas que tenham avaliacdes; (viii) pergunte especificamente sobre as politicas
de controle e, em particular, qual proporcdo dos empréstimos sdo para consumo, uso
produtivo e financiamento de estoques. A resposta deve ser compativel com a sua visao
do que realmente ajuda os pobres; (ix) pergunte por politicas de protecdo aos clientes e

se essa protecdo se estende as criangas dos microempreendedores; (x) pergunte por dados

6 Exemplos desse tipo de organizacio sdo a Kiva (2022) e a Microplace (2022).
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de performance social: ndo ha sentido em saber de alguns casos de sucesso sem saber
quantas falhas ou auséncia de efeitos ha; (xi) va a assembleias gerais anuais, faca
perguntas e grave-as, assim como as respostas; (xii) cheque onde seus fundos de penséo
investem e quais sdo os critérios; (xiii) examine os sites dos fundos, veja se o nivel de
divulgacdo de informacdo é adequado para um fundo de investimento formalmente
regulado ou se se trata s6 de marketing.

Para o regulador em potencial, o autor afirma que h4 um trabalho enorme em cujo
percurso serdo descobertos muitos problemas e grande resisténcia, motivo pelo qual
sugere que: (i) assegure que as instituicdes de microfinancas tenham procedimentos de
reclamacdes formais, inclusive para os investidores em fundos; (ii) obrigue todas as
instituicOes e os investidores a publicar o custo real e total do capital direcionado aos
pobres, considerando os efeitos de todas as taxas, honorarios e seguros; (iii) considere o
uso prudente de limite de taxas de juros — que ndo deve ser tdo baixa que dissuada as
instituicbes de funcionar — para prevenir usura; (iv) insista e verifigue que todas as
poupancas forcadas — como seguros — sejam depositados em um banco externo com boa
reputacdo e sO sejam usados para repasse se for permitido expressamente no pais
respectivo; (v) promova o uso de bureaus de credito para o fornecimento de informacdes
relativas ao crédito; (vi) determine e monitore as praticas de cobranca de dividas; (vii)
responsabilize legalmente os fundos de microfinangas que invistam em instituicbes
ilegais, sem o devido esforco de verificar a legalidade respectiva; (viii) considere
encorajar ou obrigar 0s potenciais investimentos a serem submetidos a uma agéncia
externa de avaliacdo, o que pode ndo ser possivel para investimentos privados, mas € para
0s publicos (SINCLAIR, 2012, p. 226).

A doutrina brasileira, por sua vez, apresenta propostas de reformas juridicas e
institucionais. Para que o PNMPO possa melhor cumprir o seu papel de instrumento de
superacdo de pobreza, deve ser criado um subprograma especifico para a populacdo de
baixa renda, com focalizacao e apoio que permita o sucesso do negocio. As modificacdes
propostas, dentre outras questdes, tém por objetivo incorporar a necessidade de orientacdo
individual e continua de microempreendedores quanto a gestdo durante todo o prazo de
relacionamento entre a instituicdo e o cliente, bem como isencdo de impostos, aumento
de subsidios e aumento de controle interno (SAMPAIQO, 2014, p. 235).

Em auditoria feita em 2018, o Tribunal de Contas da Unido (TCU) avaliou o

PNMPO, tendo constatadas deficiéncias da operacionalizacdo do modelo de governanca
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do programa, principalmente em virtude da auséncia de regulacdo dos colegiados
previstos para 0 PNMPO.

Quando da época do acérddo’’, vigia dispositivo da Lei que rege o PNMPO que
criava um Conselho Consultivo, 6rgdo de natureza propositiva e consultiva, composto
por representantes da Unido, cuja finalidade era propor politicas e a¢gdes de fortalecimento
e expansdo do programa’®.

O TCU verificou, no entanto, que esse Conselho tinha se reunido apenas uma vez,
em que foi formulada minuta do seu Regimento Interno, que ndo havia sido ainda
aprovado, motivo pelo qual ndo se sabia nem a periodicidade da reunido do 6rgao.
Concluiu que a auséncia de regulacdo do funcionamento dos colegiados previstos na
estrutura de governanca do programa impossibilita a identificacdo precisa das atribuigdes
e responsabilidades dos atores envolvidos, interferindo na acgdo ordenada dos
participantes e consequentemente no alcance pleno dos objetivos e resultados da politica
publica (TCU, 2019c, p. 6, 19).

Em 2022, foi revogado o artigo que previa a instituicdo do Conselho Consultivo do
PNMPO, pela Lei n. 14.438/2022 (BRASIL, 2022d), que instituiu o Programa de
Simplificacdo do Microcrédito Digital para Empreendedores (SIM Digital), no entanto,
restou mantido o Forum Nacional de Microcrédito, cujo objetivo é promover o debate
continuo entre as entidades vinculadas ao segmento, tendo sido reduzida apenas a
participacdo de algumas entidades — a representacdo do BCB, por exemplo, foi
revogada’. No entanto, foi realizada somente uma primeira reunido desse féorum, em
20188, o que reforca ainda atualmente a conclusio do TCU de que o PNMPO necessita
de melhor estruturacdo dos 6rgéos relacionados ao programa para que prospere.

Dada a auséncia de diretrizes, objetivos e metas que orientem o modelo de
distribuicdo de recursos do PNMPO, o TCU concluiu, também, pela distribuicdo
desproporcional do microcrédito entre as Unidades Federativas, especificamente nas

regides Norte e Nordeste, pelo Banco da Amazonia S.A. (BASA) e Banco do Nordeste

7 Acérddo n. 039.950/2018-2 do TCU (BRASIL, 2019c).

8 Cf. Lei 13.636/2018, art. 7°, inciso 1° — Revogado (BRASIL, 2018b)

" BRASIL. Lei n. 13.636/2018, at. 7°e § 1° (BRASIL, 2018b), com alteragdes feitas pela Lei 14.438/2022
(BRASIL, 2022d).

8 Conforme resposta obtida pela autora do Ministério do Trabalho e Previdéncia, com base da Lei de
Acesso a Informacao — Lei n. 12.527/2011 (BRASIL, 2011) — foi realizada em 26 de novembro de 2018
a 1% Reunido do Férum Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado. Embora ndo tenham sido
realizadas reunides subsequentes, ha previsdo de retomada de suas atividades no exercicio de 2023.
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do Brasil S.A. (BNB), nas quais se verifica uma destinagdo muito maior aos Estados do
Para e Cear, conforme figuras a seguir:

Figura 10: Recursos destinados pelo BASA ao PNMPO, seguimento urbano, por UF, de 2015 a
2018, em reais.
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Fonte: BRASIL. 2019c, p. 18.

Figura 11: Recursos destinados pelo BNB ao PNMPO, seguimento urbano, por UF, de 2015 a
2018, em reais.
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Fonte: BRASIL, 2019c, p. 17.

O TCU verificou, ainda, que os indicadores relacionados ao PNMPO — por
exemplo, a meta de atingir o volume de 37,5 bilhdes de reais de recursos aplicados no
plano plurianual de 2012 a 2019, se relacionam apenas ao aumento do volume financeiro,

sem que sejam investigadas e avaliadas outras informacGes relevantes para o
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aperfeicoamento das a¢fes do programa, o que ndo se coaduna com os principios da boa
governanca, principalmente no que toca a transparéncia, equidade e inclusdo. As
informacgdes de natureza econdmica sdo importantes, mas ndo prescindem de dados
capazes de medir a eficécia, eficiéncia e efetividade da politica publica (BRASIL, 2019c,
p. 8). Nesse aspecto, sera muito bem-vinda a Lei de Avaliagdo de Politicas Publicas, ainda
em tramitacio®!, que, se aprovada, determinara que programas com orgamento superior a
R$ 100 milhdes terdo avaliacdo periddica.

Diante da ineficiéncia constatada até aqui, buscou-se avaliar a hip6tese de solucdo
para tal problema por meio da adogdo das metas relacionadas ao Environmental, Social
and Corporate Governance (ESG), de modo a melhorar o funcionamento do PNMPO e o
nivel de atingimento das finalidades para as quais foi criado.

Para estudar a respeito da possibilidade de aplicacdo das metas ESG no PNMPO,
optou-se por adotar recorte qualitativo em torno das instituicdes financeiras, primeiro,
pelo incremento do volume de recursos financeiros que elas estdo disponibilizando sob a
forma de microcréditos, e, segundo, porque localizou-se regulacéo editada pelo CMN e
pelo BCB, cuja analise auxiliou na avaliacdo pretendida.

No préximo capitulo, apresenta-se o conceito ESG, o0s elementos a ele
relacionados e o resultado de analise das normas brasileiras que regem a obrigatoriedade
de adocdo de estruturas de gerenciamento de riscos por parte das instituicdes financeiras
e em que medida essas estruturas relacionam as metas do ESG ao cumprimento de normas

que regulam o PNMPO.

81 Cf. PROPOSTA..., 2022.



80

4 MICROCREDITO COMO PARTE DA ESTRUTURA DE GERENCIAMENTO
DE RISCO SOCIAL DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS BRASILEIRAS
PARTICIPANTES DO PNMPO

Neste capitulo, demonstra-se como a regulacdo do SFN tem sido impactada pelas
metas ESG e em que medida esse impacto promove efeitos na condugdo do MPO por
parte das instituicGes financeiras participantes da politica publica a ele relacionada. Para
atingir tal objetivo, antes faz-se necessario apresentar o contexto do surgimento do ESG,
0s aspectos que explicam cada uma das letras que o formam e o destaque que vem
ganhando no mercado.

4.1 ESG: surgimento, desenvolvimento e relagdo com o mercado financeiro

Em 2004, 20 instituices financeiras responsaveis, a época, pela gestdo de mais
de 6 trilhdes de dolares de ativos (WHO CARES WINS, 2004) publicaram em conjunto
um relatorio denominado “Quem se importa ganha: conectando os mercados financeiros
a um mundo em mudanca”®. Tratava-se de uma resposta a provocagdo do entdo
secretario-geral da Organizacdo das Nagdes Unidas, Kofi Annan, que havia enderecado
uma carta aos CEOs de 55 das maiores instituicdes financeiras mundiais, convidando-as
a participar de iniciativa de sustentabilidade corporativa no Pacto Global, criado por ele
em 2000 (A INICIATIVA, 2023). Dentre as instituicdes aderentes ao convite, destaca-se
0 ABN Amro, o Banco do Brasil, o Credit Suisse Group, o Deutsche Bank, o Goldman
Sachs, 0 HSBC e 0 Morgan Stanley®?.

O documento de 58 paginas® estabeleceu o acrénimo Environmental, Social and
Corporate Governance (ESG), nova nomenclatura destinada a substituir a denominacgéo
anterior — Corporate Social Responsability (CSR) —, considerada como inapta a superar
os desafios resultantes de mudancgas mundiais relacionadas ao meio ambiente, a questdes
sociais e a governanca. Com a alteracdo, passou-se de narrativa que abordava obrigagdes

morais, as quais se supunham prejudiciais aos investidores, para se admitir a premissa de

8 Tradugéo livre do titulo original Who cares wins: connecting financial markets to a changing word
(WHO...., 2004)

8 Foram signatarios do relatorio original em 2004: ABN Amro, Aviva, AXA Group, Banco do Brasil, Bank
Sarasin, BNP Paribas, Calvert Group, CNP Assurances, Credit Suisse Group, Deutsche Bank, Goldman
Sachs,Henderson, Global Investors, HSBC, IFC, Innovest, ISIS Asset Management,KLP Insurance,
Mitsui Sumitomo Insurance, Morgan Stanley, RCM (a member of Allianz Dresdner Asset Management),
UBS, Westpac e World Bank Group.

8 QO relatério pode ser consultado na integra em WHO..., 2004.
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alinhamento de interesses, no sentido de que investimentos bem-sucedidos dependem de
a economia estar vibrante, cuja existéncia depende que a sociedade civil esteja saudavel,
e 0 planeta, sustentavel (PARGENDLER, 2020, p. 26). Conforme se depreende das
considerac@es gerais do relatério, parcela significativa do mercado financeiro manifestou
entendimento segundo o qual a inclusdo dos fatores ambientais, sociais e de governancga
corporativa (ESG) nos processos de tomada de decisdo de investimento teriam o condédo
de contribuir para promover mercados mais estaveis e previsiveis, o que seria do interesse
de todos os atores nele envolvidos®.

No que tange a sigla ESG instituida, a letra “E” refere-se a environment, ou seja,
ao meio ambiente, que pode ser levado em consideracdo no modelo de negécios das
empresas de diversas formas, tais como mapear e procurar mitigar impactos do seu
funcionamento e do de seus fornecedores e parceiros em eventos climaticos como
emissdo de gases de carbono, poluicdo, gasto de agua, descarte de materiais perigosos,
biodiversidade de ecossistemas®® (MCKINSEY, 2022). O uso de recursos naturais, a
eficiéncia energetica e a utilizacdo de tecnologia limpa (AMBIMA, 2021, p. 81), portanto,
sdo aspectos a avaliar quanto ao critério ambiental.

Essa ¢ a faceta por meio da qual o ESG se tornou mais amplamente conhecido e,
também, mais criticado, principalmente em virtude do fenémeno do greenwashing, que
corresponde a variadas formas de acao corporativa deliberadamente enganosas as partes
interessadas. A primeira vez em que se falou no assunto foi antes mesmo do
estabelecimento do acrénimo, em 1986, quando o ativista Jay Westerveld apontou que a
pratica que comecava a se difundir nos hotéis de pedir aos hdspedes o reuso das toalhas
sob a alegacdo de que se trataria de estratégia de economia de &gua, ndo vinha
acompanhada de nenhuma outra significativa acdo que buscasse mitigar quaisquer
impactos ambientais (FREITAS NETTO et al., 2020).

No relatorio da I0SCO (2021, p. 70) ressaltou-se a importancia do papel da
educacdo financeira para os investidores na prevencdo do greenwashing e para sua

propria protecdo, o que contribui para o alinhamento de conceitos e divulgacdes

8 “A better inclusion of environmental, social and corporate governance (ESG) factors in investment
decisions will ultimately contribute to more stable and predictable markets, which is in the interest of all
market actors.” (WHO..., 2004, p. 19). Em tradugdo livre: “A melhor inclusdo de fatores ambientais,
sociais e de governanca corporativa (ESG) nas decisdes de investimento contribuird, em Gltima analise,
para mercados mais estaveis e previsiveis, o que ¢ do interesse de todos os atores do mercado.”

8 Biodiversidade consiste na nomenclatura dada a variedade de ecossistemas, espécies e genes existentes
em determinado habitat. A biodiversidade é essencial ao bem-estar humano, j& que sustenta a economia
da sociedade (AEA, 2020).
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implicando o crescimento da conscientiza¢do sobre 0s riscos relacionados as informagdes
n&o financeiras.

No que toca ao “S”, trata-se do aspecto social e a forma como o sujeito empresarial
se relaciona com seus trabalhadores, seus consumidores, com comunidade em que esta
inserido e com quaisquer outros agentes. Sdo levadas em consideragdo as praticas
trabalhistas, de salde e de seguranca, 0 engajamento da comunidade, a relacdo com ela,
a diversidade e a inclusdo, a contribuicdo econdmica no local onde a empresa é
desenvolvida e as caracteristicas do produto ou servico ofertado ao mercado
(MCKINSEY, 2022).

Embora 0 meio ambiente seja o tema mais lembrado quando se fala em ESG, nao
ha davidas de que o aspecto social € extremamente importante para a consecucdo dos
objetivos gerais propostos pela tese abrangida pelo acrénimo. Conforme se demonstra
adiante neste trabalho, é na area social que se enquadra o microcrédito, como politica
publica que envolve a atuagéo de instituicdes financeiras.

As criticas ao “S” do ESG estdo mais ligadas ao marketing enganoso,
demonstrado em situacdes em que as companhias divulgam determinadas praticas sem
té-las de fato adotado, ou, muitas vezes, exercendo praticas diametralmente opostas.
Alguns estudiosos usam o termo bluewashing para se referir a problemas sociais, ou
mesmo socialwashing (AMATO NETO et al., 2022, p. 153), a0 passo que outros
preferem manter o termo greenwashing (FREITAS NETTO et al., 2020).

Fato é que Raghunandan e Rajgopal (2022), ao analisarem os prospectos dos 25
principais fundos estadunidenses que explicitamente alegaram incorporar fatores ESG em
suas decisdes de investimento, concluiram que, apesar de tais fundos cobrarem taxas de
administracdo mais altas, ndo havia evidéncias de escolhas realmente mais adequadas no
que se refere as esferas “S” e “E”. Na verdade, verificaram o contrario: 0s fundos ESG
analisados, em média, escolheram empresas com o pior tratamento de funcionarios e
praticas ambientais do que fundos ndo declarados como adeptos do ESG.

O “G” da sigla, por sua vez, refere-se a estrutura de governanga do negocio,
tratando, assim, da qualidade e assertividade das decisdes tomadas, da distribuicdo de
direitos e responsabilidades entre os interessados, além da mitigacdo de riscos. Importa,
portanto, a adocao de medidas que visem promover a ética na celebracdo dos negdcios, a
seguranca de dados, a adequada alocagcdo de capital, o gerenciamento da rede de
fornecedores, boa estrutura de governanca e de engajamento na definigdo das politicas da

empresa, bem como a divulgacdo de informacBes ao publico externo (MCKINSEY,
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2022). Para apurar a boa governanga elegeram-se alguns indicadores como a instituicéo
de um conselho de administracdo independente, diverso e dotado de politicas de
remuneracao condizentes com 0s objetivos da organizagdo empresarial, que vise resultar
em negdcio ético e transparente (AMBIMA, 2020, p. 7).

Apesar das controvérsias e criticas mencionadas sobre cada uma das letras
componentes da sigla ESG, dezesseis anos apds a carta-convite de Kofi Annan, o total de
investimento sustentavel global em 2020 foi de 35,3 trilhdes de ddlares (GSIA, 2021, p.
9).

Nesse mesmo ano, uma nova carta protagonizou importante marco para as
diretrizes ESG, redigida por Larry Fink, Presidente do Conselho de Administragdo e CEO
do BlackRock, fundo de investimento sediado em Nova lorque — considerado a maior
empresa em gestdo de ativos do mundo —, listado na New York Stock Exchange e que,
em dezembro de 2021, contava com mais de 10 trilhdes de dolares sob sua gestdo
(BOMBANA, 2022).

Dirigindo-se aos CEOs das sociedades investidas pelo fundo, Fink (2020) afirmou
que os investidores cada vez mais reconheciam o risco climatico como também um risco
de investimento. Nessa linha, previu realocacdo ainda mais significativa de capital, sob o
fundamento de que o investimento sustentavel seria a base mais forte para as carteiras de
investimentos de clientes dali em diante e relatou a necessidade de se ampliar e padronizar
a divulgacdo de relatorios sobre sustentabilidade. Por fim, destacou que as empresas
deveriam ser desenvolvidas com o compromisso de abracar os propoésitos do ESG, de
modo a servir a todas as partes interessadas — acionistas, clientes, funcionarios e a
comunidade em que esta sediada — para desfrutar maior prosperidade em longo prazo,
assim como os investidores, trabalhadores e toda a sociedade (2020).

Em resposta, por meio de carta publica, procuradores estaduais estadunidenses
alegaram que 0s gestores que investissem recursos de terceiros orientados pelos padrdes
defendidos na carta do BlackRock estariam descumprindo deveres fiduciarios. Além
disso, acusaram Fink de sacrificar o interesse dos aposentados e pensionistas investidores
do fundo em prol da agenda climatica®’. Assim, conforme se menciona no tépico seguinte,
a trajetoria ESG ndo se deu livre de controvérsias e questionamentos.

Essa discussdo remonta a oposicao entre o modelo direcionado ao interesse apenas

dos acionistas em contraposi¢do ao que leva em conta o dos demais interessados. H& mais

87 Cf. BLACKROCK..., 2022).
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de cinquenta anos, Friedman (1970) publicou famoso artigo no jornal New York Times
defendendo que o Unico proposito das companhias é buscar o lucro dos acionistas. Essa
doutrina, que ainda possui varios adeptos, embora de forma adaptada, como Hansmann e
Kraakman (2000, p. 32), que defendem o que chamam de modelo-padréo — que opbem
aquele que da importancia também aos empregados, credores, clientes e comerciantes da
comunidade local de uma empresa —, o qual prevalece e tende cada vez mais a se impor,
devendo os gerentes responder diretamente apenas aos interesses dos acionistas, ja que
0s meios para defender os outros interesses se encontram fora do espectro do Direito
Empresarial.

Nota-se, no entanto, que a doutrina recente tem procurado dialogar com 0s
defensores do modelo unicamente direcionado com o0s acionistas para demonstrar a
importancia de defender também os outros interesses.

No Brasil, Frazdo (2021) ressalta que, uma vez que o art. 170 da CF/88% impde
limites implicitos e explicitos ao exercicio da atividade empresarial, na ordem econémica
constitucional, os outros interessados além dos acionistas merecem protecdo. Além disso,
ndo se deve subestimar o papel do Direito Societario nesse contexto, ja que a protecao
dos direitos e interesses dos interessados se trata de um dos deveres fiduciarios dos
controladores e administradores das sociedades empresarias, pelo menos para o fim de
ndo causar danos a terceiros, o que faz parte do interesse social das companhias. Cabe ao
Direito Societario, ainda, enderecar conflitos de interesse e de agéncia, dentre os quais
aqueles externos que sdo importantes para a agenda ESG — por exemplo, relagdes com
credores sociais especificos, como consumidores e trabalhadores. No mundo real,
portanto, ndo é defensavel que o Unico compromisso dos agentes econdmicos seja o de
buscar lucros.

Ainda que os investimentos em sociedades ou fundos adeptos do ESG tenham
como objetivo, como qualquer outro, o lucro, o reconhecimento da importancia de dados

ndo econdmicos consubstanciados no interesse de terceiros tem atraido atencdo. Além

8 Constituicdo Federal: “Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizacdo do trabalho humano e na
livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social,
observados os seguintes principios: | — soberania nacional; 1l — propriedade privada; 111 — fungéo social
da propriedade; 1V — livre concorréncia; V — defesa do consumidor; VI — defesa do meio ambiente,
inclusive mediante tratamento diferenciado conforme o impacto ambiental dos produtos e servigos e de
seus processos de elaboracdo e prestacdo; VII — reducdo das desigualdades regionais e sociais; VIII —
busca do pleno emprego; 1X — tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte constituidas sob
as leis brasileiras e que tenham sua sede e administragio no Pais. Paragrafo Unico. E assegurado a todos
o livre exercicio de qualquer atividade econdmica, independentemente de autorizacéo de drgéos publicos,
salvo nos casos previstos em lei” (BRASIL, 1988).
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disso, é justamente tendo como base as reagdes adversas que o episodio BlackRock se
torna significativo: apesar do iminente e inevitavel desagrado por parte de clientes e
investidores do Fundo, a carta ndo deixou de ser adotada como posicionamento
institucional sobre o tema, confirmando e evidenciando a relevancia e a abrangéncia
alcancadas pelo ESG ao longo dos quase vinte anos. Destaque-se que o refor¢o aos
compromissos constantes do relatério de 2004 partiu novamente do mercado financeiro,
por meio de um ator considerado o0 maior gestor de recursos de terceiros.

No contexto do percurso de adocdo das metas ESG nas Ultimas décadas,
menciona-se o crescimento das discussdes no mercado e na academia sobre o tema ESG,
em virtude da pandemia da Covid-19, por ter ficado mais clara a importancia e a urgéncia
de iniciativas mais robustas da regulacdo com enfoque na sustentabilidade (BRASIL,
2022a).

No Brasil, diversos fatores tém contribuido para 0 aumento do engajamento das
companhias abertas com o tema ESG, tais como: (i) exigéncias regulatorias (conforme
sera demonstrado no topico 4.2); (ii) a pedido dos investidores; ou (iii) pela necessidade
de melhorar o gerenciamento de riscos (BRASIL, 2022, p. 49). A preocupagdo com
aspectos ambientais, sociais e de governanca no mercado de capitais € tdo premente que
a CVM realizou pesquisa para, dentre outras questdes, descobrir qual a porcentagem de

investidores que tem conhecimento sobre ESG:

Figura 12: Conhecimento dos investidores brasileiros sobre ESG

Grdfico 6 - Vocé tem algum conhecimento ou ja tinha ouvido falar sobre os critérios ESG?

Nio l 6,1%

Fonte: BRASIL, 20224, p. 38.
No que se refere ao mercado de acGes, dentre os principais indices da Bolsa de
Valores do Brasil (B3) est4, desde 2015, o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE

B3), com o objetivo de:

[...] ser o indicador do desempenho médio das cotacfes dos ativos de empresas
selecionadas pelo seu reconhecido comprometimento com a sustentabilidade
empresarial, apoiando os investidores na tomada de decisdo de investimento e
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induzindo as empresas a adotarem as melhores praticas de sustentabilidade,
uma vez que as praticas ESG (Ambiental, Social e de Governancga Corporativa,
na sigla em inglés) contribuem para a perenidade dos negécios (ISE B3, 2023).

Para que uma companhia listada integre o ISE, é necessario passar por um
processo seletivo, no qual deve ser comprovado o atendimento aos critérios e as diretrizes
de sustentabilidade®®, incluindo o preenchimento de detalhado questionario sobre praticas
e metas relacionadas a diversas questdes de sustentabilidade.

Em 2021, o nimero de companhias que obtiveram o ISE era 30% maior do que
nos dois anos passados, 0 que comprova o crescimento da busca pela agenda ESG no
setor empresarial (ROVANI, 2021).

4.1.1 0Os 17 ODS da ONU

Em 2015, os 193 Estados-Membros das Nagdes Unidas acordaram plano para
atingir, até 2030, 17 metas para a construcdo de um mundo mais verde, justo e melhor,

sendo a primeira a erradicacdo da pobreza:

Figura 13: Objetivos para o desenvolvimento sustentavel — Organizacdo das Nagdes Unidas
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Fonte: THE GLOBAL GOALS, 2022.

Os Objetivos para o Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU funcionam
como alicerce de diversas iniciativas mundiais em diferentes areas, relacionando-se
diretamente com a agenda ESG. Séo eles: (i) erradicacdo da pobreza; (ii) fome zero; (iii)

salde e bem-estar; (iv) educacdo de qualidade; (v) igualdade de género; (vi) agua potavel

8 Cf. DIRETRIZES..., 2022.
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e saneamento; (vii) energia limpa e acessivel; (viii) trabalho decente e crescimento
econdmico; (ix) industria, inovacdo e infraestrutura; (x) reducdo de desigualdades; (xi)
cidades e comunidades sustentaveis; (xii) consumo e producdo responsaveis; (Xiii) acdo
contra a mudanca global do clima; (xiv) vida na dgua; (xv) vida terrestre; (xvi) paz, justica
e instituicOes eficazes; (xvii) parcerias e meios de implementacao.

Ha criticas ao marketing, no entanto, gerado por essas metas globais, questionando
0 que verdadeiramente estaria por tras dessas causas ditas nobres e que as metas
relacionadas a emissdo de carbono, por exemplo, poderiam contribuir para um certo
controle da populagéo via exploracdo de dados pessoais (STATE..., 2022).

Embora grande parte das organizages internacionais e dos académicos
apresentem dados que demonstrem as mudancas climéticas pelas quais 0 mundo tem
passado, ha corrente que acredita que “o pensamento unico do ‘aquecimento global
causado pelo homem’ € uma grande mentira que demanda uma insurrei¢éo por parte dos
verdadeiros cientistas contra as figuras midiaticas, a propaganda e a pseudociéncia”
(MARTIN JIMENEZ, 2020, p. 202).

A fome, resultado da pobreza extrema, no entanto, € incontestavel e salta aos olhos
de qualquer um. Na longinqua década de 1970, Yunus e Jolis (2006) relataram que em
Blangadesh havia um fluxo ininterrupto de famintos por toda parte: “Era dificil distinguir
0s vivos dos mortos. Homens, mulheres, criancas: todos se pareciam. Sua idade também
era algo insondavel. Os velhos tinham aspecto de criancas, as criangas pareciam velhos”.
Em 2022, em Belo Horizonte, ndo seria necessaria uma pesquisa empirica para se
comprovar 0 aumento da pobreza em decorréncia da crise econémica ocorrida apos a
pandemia da Covid-19; basta uma caminhada pela cidade, em que sdo visiveis
quantidades consideraveis de moradores de rua, pessoas pedindo dinheiro ou procurando
comida nos lixos.

Em dados de 2022, 33 milhGes de pessoas passam fome do Brasil — um patamar
semelhante ao que havia sido registrado ha trés décadas — e um em cada trés brasileiros
afirmam que a quantidade de comida em casa nos ultimos meses nao foi suficiente para
sua familia, tendo o percentual de lares com quantidade insuficiente de alimento subido
de 26%, em maio, para 33% em junho daquele ano. O Brasil € o pais que tem mais pessoas
em algum grau de inseguranca alimentar nas Américas e o quinto no mundo no periodo
de 2019 a 2021 (MENA, 2022).

Nesse sentido, embora 0 meio ambiente seja 0 aspecto mais lembrado quando se

fala em ESG, ndo ha davidas sobre a essencialidade do prisma social para a consecucéo
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dos objetivos gerais da tematica. Além disso, ao passo que as preocupagdes com 0 meio
ambiente possam se encontrar mais distantes da realidade das pessoas, o social,
especialmente no carater da pobreza, esté presente em cada esquina.

Assim, os 17 ODS da ONU buscam estabelecer metas para a consecucao de cada
um dos principios defendidos pela agenda ESG, além de serem utilizados como referéncia
para os principios ESG no setor bancério, conforme sera demonstrado no item 4.3.

4.2 Estrutura regulatoria dos critérios ESG no SFN

Apos a sucinta apresentacdo do panorama do ESG realizada no topico 4.1 e a
referéncia aos 17 ODS da ONU, importa analisar, sob a 6tica da legislacdo brasileira, a
evolucdo regulatoria do Sistema Financeiro Nacional relacionada aos critérios ESG,
comecgando pelo mercado de valores mobiliarios. Tal analise é importante para o alcance
dos objetivos deste trabalho por dois motivos: primeiro, por complementar o topico 4.1,
no sentido de reforcar o aumento do destaque e alcance do ESG ao longo dos vinte anos
desde seu surgimento, desta vez sob a oOtica da atencdo conferida pelas autoridades
regulatorias brasileiras; segundo, por estabelecer bases com repercussao para a analise
dos deveres atribuidos as instituicdes financeiras brasileiras com relacdo a oferta de
microcrédito, entendido este como parte integrante do ESG, conforme sera abordado nos

itens seguintes.

4.2.1CVM

A revogada Instrucdo CVM n. 480/2009 (BRASIL, 2009), que dispunha sobre o
registro de emissores de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados, foi a primeira norma editada sobre o tema ESG e contou com diversas
alteracdes ao longo dos anos. O Anexo 24 apresentava 0 modelo do formulario de
referéncia a ser divulgado por sociedades emissoras de acGes ou titulos sendo que
determina, no item 7.5.b., a descricdo dos efeitos relevantes da regulacdo estatal sobre as
atividades do emissor, devendo comentar especificamente sobre a sua politica ambiental
e custos incorridos para o cumprimento da regulacdo ambiental e, se for o caso, de outras
praticas ambientais, inclusive a padrfes internacionais de protecdo ambiental.

Em 2020, a Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado (SDM) da CVM

realizou a Audiéncia Publica SDM n. 09/2020 para discutir sobre alteracdes a serem
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processadas na referida instrucéo, tendo dois principais objetivos: (i) reduzir o custo de
observancia da Instrucdo CVM n° 480/2009; e (ii) aprimorar o regime informacional dos
emissores de valores mobiliarios com a inclusdo de informagdes que reflitam aspectos
sociais, ambientais e de governanca corporativa (AUDIENCIA...,, 2021).

Ressalte-se, mais uma vez, o destaque e a relevancia conferida ao ESG: apesar
deo principal objetivo atribuido a alteracdo normativa discutida na audiéncia publica
tenha sido “reduzir” o custo de observancia dos emissores de valores mobiliarios, na
mesma oportunidade se propde “expandir” a quantidade de informacbes prestadas,
precisamente informacoes relacionadas ao ESG:

Embora a redugéo do custo de observancia regulatdria seja o objetivo principal
da reforma, algumas novas exigéncias de prestacdo de informacbes sdo
propostas, de modo a atender a crescente demanda de investidores por
informacdes de carater ambiental, social e de governanca (ASG) e alinhar a

regulamentacdo brasileira aos avancos que o tema vem apresentando em todos
os mercados desenvolvidos (AUDIENCIA..., 2021).

Na linha das sugestdes propostas na Audiéncia Publica, foi editada a Resolucao
CVM n. 59/21, publicada em 22 de dezembro de 2021, entrando em vigor em 2 de janeiro
de 2023, eis que foi concedido lapso temporal para possibilitar a devida adaptacao a seus
preceitos.

A instrucéo ndo so alterou o conteddo do formulario de referéncia das companhias
abertas incluindo informac6es relacionadas também a aspectos sociais e de governanca
corporativa, além dos ambientais preexistentes, mas também exigiu o fornecimento de
maiores detalhes relacionados as informac6es prestadas no que se refere as metas ESG.

Nesse sentido, a partir do ano de 2023, os emissores terdo que divulgar relatorios
ESG descrevendo a metodologia para a sua elaboracdo e informando a pagina da rede
mundial de computadores onde o documento pode ser encontrado. Ha ainda incentivo
para adocdo de padrdes internacionais no relatorio: o emissor deve informar se o
documento considera (i) os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
estabelecidos pela ONU, conforme descritos na figura 13 deste trabalho; e (ii) as
recomendac0es da Forca-Tarefa para Divulgacdes Financeiras Relacionadas as Mudancas
Climaticas (TCFD) — entidade composta por 31 membros (pessoas fisicas) com
nacionalidades de todo 0 G20 (TCFD, 2022)%.

% Resolugcdo CVM n. 59/2021, Itens 1.9, a, b, d, f, g, do formulario de referéncia (BRASIL, 2021b).
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A Resolugdo CVM n. 59/21 (BRASIL, 2021b) adotou, ainda, a abordagem
conhecida como “pratique ou explique”, modelo amplamente conhecido e aceito
internacionalmente, que da as companhias a liberdade de explicar a eventual ndo adocao
de determinada préatica, permitindo que o mercado decida sobre a qualidade da
governanga da organizagdo (IBGC, 2016, p. 13). Nesse sentido, aos emissores cabe
explicar a ndo divulgagédo de informagdes ESG, bem como a ndo realizagdo de auditoria
ou revisdo sobre essas informacges divulgadas, além da ndo consideracdo dos ODS ou
TCFD®.

Tornou-se necessaria, também, a descricdo dos fatores de risco com efetivo
potencial de influenciar a deciséo de investimento acerca de questfes sociais, ambientais
e climaticas®.

Por ultimo, no que tange aos Orgaos de administracdo e conselhos fiscais, 0s
emissores devem declarar nimero total de membros agrupados por género, raga e outros
atributos de diversidade, se ha objetivos especificos de diversidade da composicao desses
Orgdos, além do papel quanto a avaliagdo, supervisdo e gerenciamento de riscos e
oportunidades relacionadas ao clima®.

Note-se, portanto, que a Resolugdo CVM n. 59/2021 configura importante marco
normativo no que se refere a ESG e, juntamente com a Instrucdo CVM n. 480/2009,
compde a regulacdo da CVM relacionada aos critérios ESG. Essas normas denotam o
esforco regulatdrio para a maior padronizagédo da divulgacdo de informagdes relacionadas
ao assunto, prometendo trazer mais seguranca ao mercado, com o objetivo de gerar um
ambiente propicio para o crescimento do investimento ESG no Brasil (TELLES, 2022, p.
49).

4.2.2 ANBIMA

A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(AMBIMA) ¢é uma associa¢do que atua com a autorregulacdo, uma vez que cria regras
que instituicbes que se associam de forma voluntaria devem seguir, como bancos,

gestoras, corretoras, distribuidoras e administradoras (AMBIMA, 2023).

%1 Resolugdo CVM n. 59/2021, Itens 1.9, i, do formulario de referéncia (BRASIL, 2021b).
92 Resolugdo CVM n. 59/2021, Itens 4.1, j, k e | do formulério de referéncia (BRASIL, 2021b).
9 Resolugdo CVM n. 59/2021, Itens 47.1, d do formulario de referéncia (BRASIL, 2021b).
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No contexto da autorregulagcdo do tema ESG, dois documentos sdo importantes:
(i) o Guia ASG®*: Incorporagdo dos Aspectos ASG nas Analises de Investimento, langado
pela ANBIMA em janeiro de 2020; e (ii) a nova versdo do Cédigo de Administracdo de
Recursos de Terceiros, publicada em dezembro de 2021, na qual a ANBIMA promoveu
a inclusdo de regras e critérios para o processo de identificacdo de fundos que tém como
objetivo o investimento sustentavel.

No primeiro documento, a ANBIMA explicita que esta se aproximando o ponto
de inflexdo no qual o mercado se preocupara majoritariamente com questdes ESG, bem
como que é possivel observar suas regras sem gerar custos e que, ainda que haja um longo
caminho para transformar os investimentos baseados em seus principios, a Associacao
compreende a importancia desse assunto cujos critérios sdo adotados nos principais
mercados financeiros do mundo (ANBIMA, 2020, p. 22).

Por sua vez, o Codigo de Administracdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA,
que possui mais de mil instituicGes aderentes, estabelece principios e regras para as
atividades relacionadas a administracdo de recursos, com o intuito de manter elevados
padrdes éticos no mercado e consolida as melhores praticas para o exercicio da atividade
(AMBIMA, 2022). Na nova versdao, a ANBIMA estabeleceu que um investimento
sustentavel é aquele cujo objetivo é proteger, contribuir, ndo causar dano ou degradacoes,
gerar impacto positivo ou assegurar direitos em questdes ambientais, sociais ou de
governanca, sem que haja intencdo de comprometer o desempenho financeiro do Fundo,
cuja identificacio cabera ao gestor de recursos®.

Para detalhar essa classificacdo, a ANBIMA editou, em 2022, o manual de Regras
e Procedimentos para identificacdo de Fundos de Investimento Sustentavel (1S),
determinando aos fundos compromissados com o investimento sustentavel que
incluissem em sua denominacdo o sufixo “IS” e explicitassem em seu regulamento um
resumo que demonstrasse alinhamento com esse objetivo ou que ndo causasse dano que
pudesse comprometé-lo. Por outro lado, os fundos que ndo tém como objetivo principal
0 investimento sustentavel, mas somente se valem dos critérios ESG em sua gestdo, ndo
deverdo utilizar esse sufixo e, caso optem por divulgar essa condi¢cdo em seus materiais

publicitarios, estardo sujeitos a outros deveres relacionados a transparéncia®,

% A Autora optou por utilizar a nomenclatura ESG no trabalho todo, no entanto, a sigla também ¢é utilizada
comumente em sua forma traduzida para o portugués.

% Cf. Cddigo de Administracdo de Recursos de Terceiros, art. 1°, LVII, e art. 53 (ANBIMA, 2022b).

% Cf. Regras e procedimentos para identificacdo de Fundos de Investimento Sustentavel (IS), arts. 2°, § 1°,
e 12 (ANBIMA, 2022c).
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Assim, a ANBIMA, por meio da criacdo de regras que visam garantir maior
transparéncia as informagdes divulgadas a investidores, demonstra compromisso com o
incentivo do crescimento dos investimentos ESG no mercado de capitais brasileiro
(TELLES, 2022, p. 55).

Apresentada a regulagédo editada pela CVM e a autorregulacdo da ANBIMA,
analisa-se como tem se dado o controle estatal a cargo do BCB em relacdo ao ESG.

4.2.3BCB

Com competéncia privativa de fiscalizar as instituicdes financeiras®’,
diferentemente do modo facultativo adotado pela CVM, que recentemente adotou regras
baseadas no principio de “pratique ou explique” para as companhias abertas e do modelo
sugerido pela ANBIMA no que se refere a padronizacgdo das medidas tomadas por fundos
que atuem com ESG, o BCB passou a impor deveres as instituicbes financeiras (IFs)
deveres relacionados aos critérios envolvidos com tal abordagem.

Assim, a Resolucdo CMN n. 4.557/2017, que dispbe sobre as estruturas de
gerenciamento de riscos e de capital e sobre a politica de divulgacao de informaces das
IFs e demais institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo BCB enquadradas nos seguimentos
S1, S2, S3 e S4%, as obriga a declarar os niveis de riscos a que estio dispostas a assumir
na chamada Declaragdo de Apetite por Riscos (RAS)%.

Tal resolucdo foi alterada pela Resolucdo CMN n. 4.943/2021 (BRASIL, 2021d)
e além de regular os ja existentes — riscos de crédito, de mercado, de variagdo das taxas
de juros, operacional e de liquidez —, passou a fazé-lo em relacdo aos riscos social,
ambiental e climatico®,

A estrutura de gerenciamento de riscos deve ser desenvolvida pelas IFs mediante

a adocdo de sete acOes, quais sejam: (i) identificar; (ii) mensurar; (iii) avaliar; (iv)

97 Cf. Lei n. 4.595/1964, art. 10, IX (BRASIL, 1964).

9 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, arts. 1° e 2° (BRASIL, 2017b); Resolucdo CMN n. 4.553/2017, art.
1°, § 19 e art. 2° (BRASIL, 2017a). A Resolucdo CMN n. 4.553/2017 segmenta as IFs e demais
instituicdes autorizadas a funcionar pelo BCB de acordo com o porte e a atividade internacional das
instituicdes que compdem cada segmento. No S1, por exemplo, se encontram os bancos multiplos,
comerciais, de investimento de cAmbio e caixas econdmicas que tenham porte igual ou superior a 10% do
PIB ou exercam atividade internacional relevante, independentemente do porte da instituigéo.

% Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 5° (BRASIL, 2017b).

100 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017 , art. 6°. VI, VIl e VIII com alterac@es feitas pela Resolugdo CMN
n. 4.943/2021 (BRASIL, 2021d).
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monitorar; (v) reportar; (vi) controlar e (vii) mitigar'®® tais ameacas. A fim de facilitar a
elaboracdo do discurso a ser adotado adiante no trabalho, para referir-se a esse conjunto
de verbos, serd utilizado o vocdbulo “mapeamento”.

A estrutura de gerenciamento de riscos deve prever varios documentos e condutas,
cuja padronizac&o'® é obrigatoria para as IFs classificadas nos niveis S1 a S4, dentre eles:
(i) politicas e estratégias para o gerenciamento de riscos, claramente documentadas; (ii)
processos efetivos de rastreamento e reporte tempestivo de excecfes as politicas de
gerenciamento de riscos; (iii) sistemas, rotinas e procedimentos para essa finalidade, com
avaliacdo periddica da sua adequacao; (iv) politicas, processos e controles adequados para
assegurar a identificacdo prévia dos riscos; (v) papéis e responsabilidades para fins do
gerenciamento de riscos, claramente documentados, que estabelecam atribuicdes ao
pessoal da instituicdo em seus diversos niveis, incluindo os prestadores de servigos
terceirizados'®®.

Tendo em vista o recorte deste trabalho em torno do microcrédito, necessario
conferir especial atengdo ao risco social, definido pela norma do BCB como “a
possibilidade de ocorréncia de perdas para a instituicdo ocasionadas por eventos
associados a violacdo de direitos e garantias fundamentais ou a atos lesivos ao interesse
comum”i%, Por sua vez, o termo “interesse comum” foi conceituado como “aquele
associado a um grupo de pessoas ligadas juridica ou factualmente pela mesma causa ou
circunstancia, quando nao relacionada a definicéo de risco ambiental, de risco climatico
de transicéo ou de risco climatico fisico™%.

O § 2° do art. 38-A, da Resolucdo CMN n. 4.557/2017, alterada pela Resolucéo
CMN n. 4.943/2021 (BRASIL, 2021d), buscando dar contorno mais concreto ao tema,
cita expressamente diversos exemplos de risco social, como o0s atos de assédio,
discriminacdo ou preconceito e as praticas relacionadas ao trabalho em condicdes
anadlogas a escraviddo. Todavia, é no inciso XIIl da lista de exemplificacdo que se
encontra o exemplo de risco social mais importante para o presente trabalho, ja que, como

se vera no proximo item, pode ser relacionado ao MPO. Segundo esse inciso, é exemplo

101 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 6° (BRASIL, 2017Db).

102 A Resolucdo n. 139 BCB de 15 de setembro de 2021 (BCB, 2021c) fornece tabelas padronizadas para
fins da divulgacdo do Relatorio de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais e Climéticas (Relatorio
GSAQC).

103 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 7° (BRASIL, 2017Db).

104 Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 38-A (BRASIL, 2017b), com alteracGes feitas pela Resolugdo CMN
n. 4.943/2021 (BRASIL, 2021d).

105 Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 38-A, § 1° (BRASIL, 2017b), com alteracdes feitas pela Resolucéo
CMN n. 4.943/2021 (BRASIL, 2021d).
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de risco social o “ato ou atividade que, apesar de regular, legal e ndo criminoso, impacte
negativamente a reputacdo da instituicdo, por ser considerado lesivo a interesse comum”.

Compreendido o tratamento regulatério dado pela CVM pela ANBIMA e pelo
BACEN, no que se refere ao cumprimento das metas do ESG por suas reguladas, trata-

se, a seqguir, da relacdo entre 0 ESG e o0 MPO.

4.3 Obrigatoriedade das institui¢fes financeiras participantes do PNMPO quanto

ao mapeamento do risco social

Neste item aborda-se a forma como a correlacdo entre 0 MPO e a agenda ESG
pode ser eficiente e benéfica para se chegar a conclusdo de que, em determinadas

situagdes, ela é impositiva.

4.3.1 ESG e MPO: exercicio reflexivo sobre uma correlacéo eficiente e benéfica

Conforme tratado no Capitulo 2 deste trabalho, o PNMPO ¢ uma politica publica
brasileira criada para combater a pobreza e promover a inclusdo financeira. Seus
principais objetivos sdo a instrumentalizacdo da inclusdo social e o combate a caréncia
financeira.

Nota-se, portanto, nitida congruéncia dos designios do MPO com as diretrizes
ESG, eis que tanto os aspectos abrangidos por seu “S” quanto o microcrédito visam a
reducdo da pobreza. Os 17 ODS da ONU, conforme explicitado no item 4.1.1,
intimamente ligados a agenda ESG, tém como primeiro objetivo a reducdo da pobreza,
demonstrando a ligacdo clara com a politica publica do MPO.

E fato, também, que o ESG alcancou visibilidade e abrangéncia inquestionaveis
nas ultimas décadas, sendo que o “S”, nos tltimos anos, comegou modestamente a dividir
o foco das atengdes com o historicamente supervalorizado “E”. As diretrizes que
envolvem o “S” precisam, portanto, ser provadas, para que o ESG atinja seus objetivos,
e é justamente sob esse prisma que o microcrédito pode contribuir para o cumprimento
dos propdsitos que com ele se relacionam. Por outro lado, no que se refere a visibilidade
e a abrangéncia, sabe-se que o microcrédito sempre esteve aquém do seu potencial,

diferentemente do ESG. Percebe-se, portanto, que a inclusdo de forma mais expressa de
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politicas de microcrédito nas diretrizes que envolvem o “S” do ESG tem o potencial de
auxiliar tanto 0 ESG quanto o microcrédito na consecucao de suas finalidades e objetivos:
0 ESG pode ampliar e fortalecer seus preceitos no tocante ao aspecto social, ao passo que
o microcrédito tende a se favorecer da visibilidade e abrangéncia institucionais
alcancadas pelo ESG.

Para Amato Neto et al. (2022, p. 152), em breve os investimentos, na esfera

social, devem se voltar-se ainda mais para a

busca da melhoria da qualidade de vida das populacbes mais carentes e
marginalizadas. Politicas publicas e estratégias empresariais que se destinem a
maior incluséo social e valorizacdo da diversidade também ja estdo no radar
dos investimentos ESG. [...] Maiores investimentos das empresas nas
comunidades nas quais elas estdo inseridas também estdo no radar dos
investimentos de carater social.

Aas empresas desenvolvidas com a adogdo das metas relacionadas ao ESG podem
obter vantagem competitiva, gerada pela imagem e reputacdo de marca aprimoradas, eis
que a aplicacdo de suas metas ESG no desenvolvimento da atividade empresarial pode
resultar em menor potencial para a exposicdo a riscos ou em riscos reduzidos de
inconformidade com regulamentos futuros, além da possibilidade de serem mais
valorizadas — valuations maiores (AMATO NETO et al., 2022, p. 46).

Os Principles for Responsible Banking®®®, destinados especificamente para o setor
bancério, cujo propdsito é garantir o alinhamento entre a estratégia de negdcio dos bancos
e 0s 17 ODS da ONU, tratados no item 4.1.1, reforcam a possibilidade de inclusdo do
microcrédito nos critérios ESG, pois orientam as instituicdes financeiras a desenvolver
abordagens praticas para estabelecer e implementar metas em areas que incluem emissoes
de gases de efeito estufa, financiamento da natureza, consumo e producao sustentaveis e
inclusdo financeira para lidar com a desigualdade.

No Brasil, o Banco Bradesco S.A., a Caixa Econdmica Federal e o Itau
Unibanco®®” por exemplo, comprometeram-se a incorporar em suas atividades os seis
principios delineados nessas orientacdes: (i) alinhamento: alinhar as estratégias de
negocio com necessidades individuais e metas sociais; (ii) impacto e determinacao de
alvos: aumentar os impactos positivos e reduzir os negativos, além de manejar o0s riscos

resultantes de suas atividades para as pessoas e 0 meio ambiente; (iii) clientes: trabalhar

106 Cf. UNEPFI, 2022a.
107 Cf. UNEPFI, 2022b.
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responsavelmente com os clientes para encorajar praticas sustentaveis e encorajar
iniciativas que dividam prosperidade para as presentes e futuras geracoes; (iv) terceiros
interessados: consultar proativa e responsavelmente terceiros interessados relevantes para
atingir as metas da sociedade; (v) governanca e cultura: implementar o compromisso com
esses principios por meio de governanca efetiva e cultura de banco responsavel; (vi)
transparéncia e responsabilidade: rever periodicamente a implementacdo individual e
coletiva desses principios e ser transparente sobre a responsabilidade acerca de impactos
positivos e negativos e a contribuicio para as metas da sociedade!®®. Esse compromisso
de adogdo dos principios relacionados as metas ESG indica a possibilidade de reforcar a
importancia do microcrédito no contexto ESG.

Assim, 0 MPO e a agenda ESG caminham lado a lado, podendo promover
inclusédo financeira e reducdo da pobreza das comunidades e gerar beneficios para todos
os envolvidos.

Enfim, a perspectiva para o incremento da politica publica do MPO por meio da
sua relacdo com a agenda ESG pode vir a ser eficiente e benéfica quando se trata do
mercado de capitais e da sociedade em geral.

Verifica-se, a seguir se essa conexdo, em determinadas situacoes, € considerada

também impositiva.

4.3.2 Analise da correlacédo impositiva entre MPO e ESG

Conforme abordado no topico anterior, 0 microcrédito produtivo conecta-se ao
critério social das metas ESG, voltadas para promover maior nivel de relacionamento
entre a sociedade empresaria e a comunidade em que esta inserida. Mas, além de essa
afinidade poder ser benéfica e eficiente, pode-se considera-la também impositiva, eis que
certas instituicdes financeiras brasileiras sdo obrigadas, por lei, a fornecer o microcrédito
aos beneficiarios e tém o dever de mapear os resultados do seu fornecimento, bem como
divulgar os impactos dessa politica publica no que lhes toca.

Conforme disposto no item 2.5.1 deste trabalho, sdo quatro os tipos de IFs
classificadas como participantes (de 2° piso) do PNMPO, quais sejam: a CEF, os bancos
comerciais, 0s bancos multiplos com carteira comercial e 0 BNDES. Os trés primeiros

devem aplicar em oferta de crédito do PNMPO 2% dos recursos de depositos a vista

108 Cf. UNEPFI, 2023.
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captados por eles (trata-se do direcionamento obrigatdrio, abordado no item 2.7.2). Os
bancos comerciais, os multiplos com carteira comercial e a CEF, portanto, sdo as IFs
brasileiras obrigadas a fornecer e mapear os resultados do PNMPO, conforme o raciocinio
desenvolvido nesta dissertacéo.

A regulacdo do BCB determina que as institui¢Ges financeiras devem implementar
estrutura de gerenciamento continuo e integrado de riscos, sobre a qual devera haver
efetiva documentacéo para mapea-los e tentar conté-los.

Uma das vulnerabilidades sobre a qual a norma determina o gerenciamento é o
risco social, que, conforme abordado, pode ser considerado aquele que resulta na
possibilidade de ocorréncia de dois tipos de perdas para a instituigdo: (i) aquelas
ocasionadas por eventos associados a violacao de direitos e garantias fundamentais ou (ii)
a atos lesivos a interesse comum<%,

Direitos e garantias fundamentais sdo amplamente tratados pela doutrina
constitucionalista em diferentes aspectos, sendo importante conceitua-los. Nesse sentido,
direitos fundamentais podem ser definidos como a concretizagdo das exigéncias da
dignidade, liberdade e igualdade humanas, as quais devem ser reconhecidas
positivamente pelos ordenamentos juridicos a cada momento histérico (PEREZ LUNO,
2004, p. 43). Tais direitos sdo considerados fundamentais porque, sem eles, a pessoa
humana nédo consegue existir ou ndo € capaz de se desenvolver e participar plenamente
da vida (DALLARI, 1998, p. 7).

Em sintese, com base da Constituicdo, os direitos fundamentais podem ser
classificados em cinco grupos: (i) direitos individuais (art. 5°); (ii) direitos a nacionalidade
(art. 12); (iii) direitos politicos (arts. 14-17); (iv) direitos sociais (arts. 6°, 193 et seq.); (V)
direitos coletivos (art. 5°); (vi) direitos solidarios (arts. 3°, 225) (DA SILVA, 2005, p.
184). O conjunto das garantias dos direitos fundamentais forma o sistema de protecdo de
cada um deles: protecdo social, protecdo politica e protecdo juridica (SILVA, 2005,
p.189).

Logo no caput do art. 5°, a Constituicdo Federal de 1988 (BRASIL, 1988)

determina que todos sdo iguais perante a lei, sem distincdo de qualquer natureza. Para

109 Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 38-A: “Para fins desta Resolugao, define-se o risco social como a
possibilidade de ocorréncia de perdas para a institui¢do ocasionadas por eventos associados a violago
de direitos e garantias fundamentais ou a atos lesivos a interesse comum” (BRASIL, 2017b).
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este trabalho, importa diferenciar dois'* tipos de igualdade: a formal — perante a lei —e a
material —além de n&o discriminar arbitrariamente, é dever do estado promover igualdade
de oportunidades. Para Silva (2005, p. 215), a Constituicdo procura aproximar os dois
tipos descritos, j& que, em seu conjunto, ndo traz somente o enunciado que trata da
igualdade perante a lei, menciona também a igualdade entre homens e mulheres, além de
acrescentar vedacdes a distingdo de qualquer natureza e qualquer forma de discriminacao.
Assim, a igualdade, como principio, ndo pode ser vista de forma individualista;
ao contrario, devem ser levadas em conta as diferencas entre grupos. Tais fundamentos
sdo as bases que permitem a legislacdo tutelar pessoas que se achem em posi¢do
econdmica inferior, buscando realizar o principio da igualdade (SILVA, 2005, p. 216).
Nesse sentido, a Constituicdo Federal de 1988 (BRASIL, 1988) contempla, em
seu art. 5°, o direito geral a igualdade em suas duas concepc¢des normativas, estando o
principio da igualdade formal expressamente consagrado na citada formula “todos séo
iguais perante a lei, sem distingdo de qualquer natureza;” ao passo que 0 principio da
igualdade material pode ser extraido também do caput do art. 5°, no excerto em que prevé
a inviolabilidade do direito a igualdade, no sentido de proibicdo de arbitrio, cuja
concepcao é reforcada por dispositivos que conferem ou exigem, como medida de justica,
tratamentos diferenciados em razédo, por exemplo, do género, da capacidade fisica ou da
condicdo econémica (NOVELINO, 2016, P. 326).
Como visto no capitulo 2, o acesso ao crédito ndo € igualitario entre as classes
sociais, motivo pelo qual a politica publica do MPO busca promover a inclusdo financeira.
Assim, é plausivel a interpretacdo de que o direito ao crédito, em determinadas
situacOes, é fundamental, uma vez que pode promover a igualdade entre todos os cidadaos
(ALMEIDA; MELLO; MAIRINIK, 2017, p. 15). Ressalte-se que ndo se pode afirmar que
determinada IF tenha a obrigacéo de conceder crédito a um sujeito. A jurisprudéncia tem
entendido que a recusa de crédito em virtude de analise de risco, em observancia aos

principios da liberdade contratual e da autonomia da vontade, ndo enseja dano moral**?,

110 Ha diversas diferenciagdes terminolégicas, as quais nem sempre sdo utilizadas de modo consensual:
igualdade perante a lei e na lei; formal e material; de direito e de fato; juridica e fatica; de oportunidades
ou de pontos de partida; como imparcialidade e distributiva (NOVELINO, 2016, p. 324).

111 Cita-se como exemplo a seguinte ementa da Apelagdo Civel n. 1.0481.13.000313-2/001 do TIMG:
APELACAO CIVEL — RECUSA DE CREDITO BANCARIO — AUSENCIA DE DANO MORAL
INDENIZAVEL. Recusa de instituicdo financeira em conceder crédito, por conta de anélise de risco, n&o
enseja dano moral indenizavel; seja porque tal fato, por si s, ndo é capaz de atingir de forma relevante
nenhum aspecto de direito da personalidade; seja porque, em observancia aos principios da liberdade de
contratar e da autonomia da vontade, nao constitui ilicito (MINAS GERAIS, 2020).
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O que pode ser considerado fundamental é o crédito compreendido como a potencialidade
para o estabelecimento de relagdes juridicas:

[...] o crédito considerado como elemento objetivo, como um valor para a
sociedade em que vivemos, deve ser objeto, como de fato vem sendo, de
politicas publicas e a¢des governamentais. Tal instituto, uma vez percebida a
sua fungdo social, reluz no desenvolvimento valido da personalidade das
pessoas, amplia-lhes a autonomia e potencializa o surgimento de relacGes
juridicas. Ao mesmo tempo, o crédito é pressuposto indispensavel para uma
condigdo de dignidade, permitindo o acesso aos bens e servigos elementares,
assim como fortalece a producdo e a circulacdo da riqueza. O crédito passa a
ser ainda mais fundamental na construcdo do um Estado Democratico de
Direito pelo fato de ser o predicado das pessoas no mercado e de viabilizar o
acesso as benesses outrora advindas do Estado Social, cada vez mais
suprimidas, como é o caso da salde, da educacdo e da previdéncia, dentre
outros (ALMEIDA; MELLO; MAIRINIK, 2017, p. 15).

Oliveira (2015, p. 57) defende que o credito € um bem economicamente relevante
a pessoa fisica ou juridica, como forma de incluséo social, cuja fundamentalidade, apesar
de nédo positivada, esta atrelada a valores e direitos fundamentais que a integram e
validam. Por esse motivo, poderia se discutir a possibilidade de passar a ter o condédo de
direito fundamental, tendo em vista que pode ser considerado, em determinadas situacoes,
essencial a dignidade da pessoa humana.

Destarte, € uma perspectiva admissivel a de que uma IF, obrigada por regulacéo a
participar do MPO via direcionamento obrigatorio, ocasiona perda por violacdo de
direitos e garantias fundamentais nas situacdes em que ndo o faz, o faz de forma
insuficiente ou de forma descontrolada, sem o devido mapeamento (que inclui orientacédo
ao tomador e verificacdo dos resultados da concesséo de crédito).

A infracdo ao direito fundamental a igualdade substancial pode se dar quando a
IF ndo atua no fornecimento do microcrédito e no mapeamento da politica publica,
desfavorecendo a igualdade de oportunidades crediticia almejada.

Dessa forma, as institui¢des financeiras participantes do MPO classificadas de S1
a S4 estdo obrigadas a implementar estrutura de gerenciamento continuo e integrado de
riscos a fim de: (i) fornecer o microcrédito; (ii) identificar e avaliar os riscos de ndo o
oferecer; (iii) mensurar os valores envolvidos; (iv) monitorar os tomadores, orientando-
os; (V) reportar os resultados de seus programas de microcrédito; (vi) controlar a
concessao de microcrédito; e (iv) mitigar os riscos da ndo participacdo ou da participacéo
insuficiente na politica publica do MPO. Tudo isso para ndo praticar um ato

potencialmente lesivo a direitos e garantias fundamentais.
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A prépria oferta, em si, ja implica no risco de crédito, ja que pode gerar
perspectiva de inadimpléncia, ainda mais intensa no caso da concessdo sem o devido
acompanhamento do empreendimento tomador. Risco de crédito é delineado pela
Resolucdo CMN n. 4557/2017 como aquele que gera perdas associadas a: (i) néo
cumprimento pelo tomador de suas obriga¢des nos termos pactuados, (ii) reducdo de
ganhos esperados em instrumento financeiro decorrentes da deterioragdo da qualidade
crediticia do tomador!'? ao qual a instituicdo esteja sujeita de maneira relevante!*3, A
estrutura de gerenciamento de risco de crédito deve prever politicas e procedimentos
claramente documentados, para monitorar o endividamento total do tomador!'*, o que
pode ajudar a prevenir o superendividamento; além de critérios e procedimentos,
claramente documentados, acessiveis aos envolvidos nos processos de concessdo e
acompanhamento de operagOes sujeitas ao risco de crédito’'®, que, no caso do
microcrédito, consistem nos operadores do PNMPO ou, mais especificamente, no agente
de crédito no que toca ao acompanhamento. Ha que se cuidar para que o gerenciamento
do risco de crédito, no caso da politica publica do microcrédito, contribua para seu
crescimento sélido e ndo para sua reducdo em detrimento dos beneficiarios.

Importante destacar que a Resolugdo CMN n. 4.557/2017 refere-se a “perda” para
a instituicdo. A néo disponibilizacdo do direcionamento obrigatdrio, como visto no item
2.7.2, implica uma penalidade: os recursos nao aplicados séo recolhidos ao BCB, sem
remuneragdo, permanecendo indisponiveis!®; ou seja, se as instituicdes ndo direcionarem
o valor determinado por lei ao programa, acabardo inutilizando temporariamente o
montante de 2%. Essa consequéncia, portanto, corresponde a uma perda financeira para
a IF. Aléem disso, essa omissdo pode, também, ser interpretada como ato lesivo ao direito
fundamental a disponibilizacdo do crédito. Por ultimo, mas ndo menos importante, a IF,
que, obrigada a disponibilizar recursos para 0 PNMPO nédo o faz, pode sofrer impacto
negativo a sua reputacdo, exatamente como no exemplo previsto pelo inciso XIII do § 2°

do art. 38-A da Resolugdo acima citada®?’.

112 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 21, | e 1l (BRASIL, 2017Db).

113 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 6°, | (BRASIL, 2017b).

114 Cf. Resolugdo CMN n. 4,557/2017, art. 23, X1 (BRASIL, 2017b).

115 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 23, X1l (BRASIL, 2017b).

116 Cf. Lei n. 10.735/2003, art. 3° (BRASIL, 2003a).

17 Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 38-A, § 2°, XIII: “Sdo exemplos de eventos de risco social a
ocorréncia ou, conforme o caso, os indicios da ocorréncia de: [...] XIll —ato ou atividade que, apesar de
regular, legal e ndo criminoso, impacte negativamente a reputacgdo da instituicdo, por ser considerado
lesivo a interesse comum” (BRASIL, 2017b, grifo nosso).
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A ligacdo entre ESG e Microcrédito pode contribuir para uma boa imagem das
IFs diante dos investidores, clientes e sociedade em geral; de forma que o contrario
também é verdadeiro: o ndo direcionamento obrigatorio ao PNMO pode implicar perda
financeira para a IF e, também, no que toca ao seu renome.

Assim, caso um banco comercial, maltiplo com carteira comercial ou a CEF
deixem de oferecer MPO, tal fato podera acarretar perdas para tais participantes do
PNMPO, que, mesmo obrigados a direcionar obrigatoriamente, no minimo, 2% de
depositos a vista, ndo o facam. Essa perda, conforme tratado nos paragrafos anteriores,
pode ser: (i) financeira; (ii) decorrente de eventos potencialmente associados a violagcdo
de direitos e garantias fundamentais; ou (iii) resultante de impacto negativo a reputacao.
Por outro lado, o oferecimento de microcrédito pode implicar em risco de crédito que
também deve ser gerenciado.

De qualquer forma, partindo da premissa de que o microcrédito produtivo
orientado € uma politica publica criada para combater a pobreza e promover a incluséo
financeira, a participagdo dos bancos comerciais, multiplos com carteira comercial e da
CEF é impositiva. Mais do que isso, ndo s6 o direcionamento de recursos € obrigatorio,
mas 0 mapeamento do PNMPO lhes € imposto, por se tratar de risco social capaz de gerar
perdas.

Para ampliar a visibilidade da aplicacdo das normas acima apresentadas, que
exigem a participacdo dos bancos comerciais e multiplos com carteira comercial e da CEF
do PNPMO e criem estruturas de gerenciamento de riscos relacionados a tal participacao
ou a omissao em fazé-lo, no proximo item apresenta-se o resultado de verificacdo do seu
cumprimento pelas cinco maiores instituices financeiras brasileiras. Por serem
participantes do PNMPO, essas instituicdes deveriam, de acordo com o raciocinio que
ora se desenvolve, ndo somente participar dessa politica publica, como também
identificar, mensurar, avaliar, monitorar, reportar, controlar e mitigar seus riscos e

resultados.

4.4 MPO na estrutura de gerenciamento de riscos das cinco maiores instituicoes

financeiras brasileiras

A crise financeira de 2008 impactou bastante a confianca no setor bancario,
levando a uma pressdo dos clientes, investidores e reguladores para que as instituicoes

financeiras passassem a integrar o conceito de responsabilidade social e desempenho
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ambiental ao mercado financeiro. Como resultado, os bancos passaram a adotar a ideia
de projetos ndo prejudiciais ao meio ambiente e socialmente responsaveis para conceder
crédito. Tais iniciativas tendem a apresentar vantagem competitiva e podem aumentar a
confianca dos investidores, fortalecendo sua posi¢édo de mercado (MIRANDA, 2022, p.
5).

A literatura aponta que 0s bancos tém o potencial para contribuir para o
desenvolvimento e o crescimento econémico dos paises. Se, por um lado, as atividades
exercidas pelas empresas financeiras ndo geram muitas externalidades negativas
diretamente, por outro, aquelas que implementam principios ESG aproveitam uma
oportunidade para recuperar a legitimidade da imagem perante a sociedade (MIRANDA,
2022, p. 1).

Assim, além da obrigatoriedade das instituicGes financeiras participantes do
PNMPO quanto ao mapeamento do risco social tratada no item anterior, o envolvimento
das instituicbes financeiras com praticas ESG viabiliza o aperfeicoamento da sua
reputacao e legitimidade, bem como o alcance de melhor posi¢éo financeira e no mercado,
além do crescimento da confianca da sociedade, nomeadamente dos clientes e dos
investidores. Consequentemente, a ligagdo com os fatores ESG promete trazer uma
vantagem competitiva para os bancos. No entanto, a implementagdo desses aspectos nos
seus modelos de negocios esta sujeita a desafios de origens internas e externas
(MIRANDA, 2022, p. 47).

Visto isto, € importante contextualizar o corte metodoldgico deste item da
pesquisa. No Brasil, os bancos nacionais sd0 0s maiores ofertantes de crédito,
representando, no final de 2021, 86,39% das operacgdes de credito no pais (BCB, 2021, p.
34).

As cinco maiores instituicdes no saldo dos ativos totais sdo: Caixa Econdmica
Federal S.A. (CEF), Banco do Brasil S.A. (BB), Bradesco S.A. (Bradesco), Itai Unibanco
S.A. (Ital) e Banco Santander S.A. (Santander)!'® (BCB, 2021, p. 96). Todas se
encontram, no segmento S1*°, conforme classificagdo da Resolugdo CMN n. 4.553/2017,
sendo-lhes aplicavel, portanto, os ditames da Resolugdo CMN n. 4557/2017.

Segundo essa Ultima norma citada, a identificacdo, a avaliacdo e a classificacéo

do risco social devem ser feitas com base em critérios e informacgdes consistentes e

18 Cf. GARCIA, 2022.
118 <O BCB divulga o enquadramento inicial de cada instituicdo em funcionamento, nos termos do art. 10
da Resolugdo n. 4.553, de 30 de janeiro de 2017 (BCB, 2023).


http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?numero=4553&tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o&data=30/1/2017
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passiveis de verificagdo, incluindo informacdes de acesso ao publico'®. Esses dados
relevantes para o gerenciamento de risco social devem ter detalhamento de valores, setor
econdmico, regido geografica, além da identificacdo tempestiva de percepcao negativa de
clientes, do mercado financeiro e da sociedade em geral sobre a reputacdo da
instituicao®??,

Essa estrutura de gerenciamento de riscos, especificamente o social, no entanto,
foi resultado da alteracdo da Resolugdo CMN n. 4.557/2017 (BRASIL, 2017b) pela
Resolucdo CMN n. 4.943 (BRASIL, 2021d), que passou a vigorar recentemente, em 1°
de junho de 2022. Assim, as informacfes disponiveis ainda ndo necessitam estar
totalmente adequadas a norma. Segundo a Resolucdo BCB n. 151/2021, as informacGes
relativas a avaliacdo dos riscos social, ambiental e climatico devem ser remetidas pelas
instituicBes enquadradas no S1 a partir da data-base de dezembro de 202222,

Além disso, o Relatdrio de riscos e oportunidades sociais, ambientais e climaticas
(Relatério GRSAC) deve conter informagdes relativas aos topicos associados ao risco
social, ambiental e climatico, no que tange a governanca, aos impactos reais e potenciais
e aos processos de gerenciamento®?®, O relatério GSARC deve estar disponivel no sitio
da instituicdo da internet, com facil localizagdo e acesso ao publico?*, mas tem o prazo
méaximo de divulgagio de 180 dias em relacéo a data-base de dezembro de 202212,

Somente em meados de 2023 — posterior, portanto, a redacdo do presente trabalho
—, no entanto, as IFs deverdo adequar-se completamente as novas regras de padronizacéo
e publicizacdo da estrutura de gerenciamento de riscos de forma detalhada.

A titulo de exemplo, todavia, verificou-se nos relatérios disponiveis em cada um
dos sites das areas destinadas as relagdes com investidores (RI) das cinco maiores
instituicBes financeiras brasileiras relativas ao segundo trimestre de 2022, a forma como
estavam sendo tratados os temas “microcredito” e ESG e se havia relacdo entre eles,
conforme descrito a seguir.

A Caixa Econémica Federal (CEF, 2022b), no seu Relatério da administracdo
referente ao segundo trimestre de 2022, apresenta 0 microcrédito como resultado do foco

em sua atuacdo social, para a qual a instituicdo manteve sua estratégia de crescimento,

120 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 38-D, 11 (BRASIL, 2017b).

121 Cf. Resolugdo CMN n. 4.557/2017, art. 38-D, 111, V, VI (BRASIL, 2017b).
122 Cf. Resolugdo BCB n. 151/2021, art. 4, | (BCB, 2021d)

123 Cf. Resolugdo BCB n. 139/2021, art. 1° e 3° (BRASIL, 2021).

124Cf. Resolucdo BCB n. 139/2021, art. 11° (BRASIL, 2021).

125 Cf. Resolugdo BCB n. 139/2021, art. 14° (BRASIL, 2021).
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intensificando ainda mais os esforcos para viabilizar a oferta de microcrédito para a
populacdo brasileira, tendo como centro os empreendedores, sem se esquecer dos
negativados. A CEF realizou empréstimos para mais de 3,1 milhdes de tomadores e
celebrou mais de 2,9 milhdes de contratos de microcrédito CAIXA, com a concessdo de
volume total de R$ 2,2 bilhdes, sendo mais de R$ 1,3 bilh&o direcionado a cerca de 20
mil pequenos empreendedores. No que toca as micro e pequenas empresas que tenham
mulheres proprietérias ou socias, foram concedidos mais de R$ 167,4 milhdes, por meio
da celebracdo de mais de 11 mil contratos (CEF, 2022b, p. 10, p. 12, p. 25). No item
“Sustentabilidade e Responsabilidade Socioambiental”, a instituicdo menciona alguns
projetos, em sua maioria com foco no meio ambiente, e ndo trata do microcrédito.

O Banco do Brasil (BB, 2022), por sua vez, explica em sua Andlise do
desempenho do segundo trimestre de 2022, que gere, com a supervisdao do CODEFAT, o
Fundo de Aval para Geragdo de Emprego e Renda (FUMPROGER), fundo de natureza
contabil que concede aval para empreendedores que nao disponham da garantia
necessaria para a contratacdo de financiamentos do PNMPO. O BB concedeu 251 milhdes
em junho de 2022 em microcrédito, cuja carteira cresceu 8,4% em relacdo a junho de
2021. Sobre o tema ESG, o BB foi reconhecido pela consultoria Walk the Talk como o
banco brasileiro mais bem associado ao tema (BB, 2022, p. 40, 71, 121).

O Bradesco (2023), em seu Relatorio de analise econémica e financeira do
segundo trimestre de 2022, sem mencionar especificamente quanto de microcrédito teria
sido concedido nos moldes do PNMPO, diz que o total da carteira de crédito para micro,
pequenas e médias empresas, em junho de 2022, foi R$170.705 milhdes. No que toca ao
tema ESG, quanto ao S, fala-se, principalmente, de funcionarios e ambiente de trabalho,
mas afirma que faz parte do seu proposito contribuir para o desenvolvimento sustentavel
da sociedade para alcancar uma economia inclusiva, sem citar, nesse aspecto, o
microcrédito (BRADESCO, 2022, p. 12, 67,79).

O Itad, por sua vez, possui relatorio especifico sobre o tema ESG, no qual fala do
microcrédito como consolidacdo da estratégia do banco de atuar como agente
transformador da sociedade, fomentando um “ecossistema” de pequenos empreendedores
e garantindo sua inclusdo financeira, para criar um ciclo virtuoso de desenvolvimento
social e econdmico da populacdo de baixa renda no Brasil (ITAU, 2021, p. 41). O Itad

apresenta dados da sua carteira de microcrédito no documento ora citado:
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Figura 14: Microcrédito no Itad

dados da carteira de microcrédito
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Fonte: ITAU, 2022.

O Santander (2022, p. 13), por fim, apresenta o0 microcrédito como a iniciativa do
tema “social” do ESG de forma clara, afirmando que possuem foco na inclusao produtiva,
por meio do programa Prospera Microfinancas, que alcangou uma carteira de R$2,2
bilhdes, com ambigéo de crescimento de 36% até 2023 e mais de 790 mil clientes ativos,
tendo expandido a forca comercial por meio da contratacdo de 200 agentes e objetiva de
totalizar 1.400 agentes até o final de 2022.

Vé-se, assim, que das cinco IFs analisadas, apenas o Ital e o Santander fizeram a
ligacdo expressa entre o microcrédito ¢ o “S” do ESG em termos de divulgagdo. Além
disso, ndo ha qualquer padronizacdo que permita analise nem sequer quantitativa quanto
mais qualitativa do PNMPO. Ha indicios, portanto, no sentindo de que os resultados da
politica publica ndo estdo sendo mapeados, bem como de que a orienta¢do proxima ao
tomador ndo tem sido feita de forma adequada.

Ha&, dessa forma, bastante espaco para que as maiores institui¢cbes financeiras
brasileiras invistam no microcrédito como meta ESG, o que pode resultar em um impacto
positivo nas comunidades em que estao inseridos.

Na linha do que foi abordado, apesar da evidente congruéncia entre microcrédito
e ESG, a correlagdo na pratica ainda é incipiente e pouco explorada. Quando a estrutura
completa de gerenciamento de riscos comecar a ser divulgada, espera-se que as IFs
participantes do PMNPO, cujo direcionamento de recursos é obrigatorio, observem a
resposta positiva da hipotese levantada neste trabalho, no sentido de que o aspecto social
da agenda ESG contribui para admitir a oferta de MPO e sua inclusdo na estrutura de
gerenciamento de risco social das IFs, o que serd salutar para o desenvolvimento

estruturado da politica publica.
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Afinal, o crescimento econémico hé que se relacionar com a melhoria da vida que
levamos e a liberdade que desfrutamos, permitindo que sejamos seres sociais mais
completos, pondo em prética nossas voli¢oes, interagindo com o mundo e influenciando-
0 (SEN, 2010, p. 29).
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5 CONCLUSAO

Neste trabalho, com recorte em torno das estruturas de gerenciamento de riscos
impostas as institui¢oes financeiras (IFs), investigou-se sobre efeitos juridicos produzidos
no Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO), em decorréncia
da adocdo das metas relativas ao aspecto social da agenda Environmental, Social and
Governance (ESG) pela regulacéo estatal brasileira.

Apos a apresentacdo do contexto histdrico do surgimento do microcrédito, bem
como da analise de seu marco normativo no Brasil, estabeleceu-se estrutura conceitual do
“ecossistema” do microcrédito.

Assim, conceituou-se 0 microcrédito produtivo orientado instituido pelo
Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPQO) como subespécie do
microcrédito, qualificando-se como tal porque observa certos requisitos na concessao de
empréstimo de recursos financeiros a fim de apoiar, fomentar e financiar atividades
produtivas. As peculiaridades do microcrédito produtivo orientado foram explicitadas,
como a metodologia especifica de concessdo de acompanhamento acerca do
planejamento e funcionamento do negocio em que o credito serd investido. Além disso,
foram ressaltadas caracteristicas proprias do PNMPO, como taxa de juros maxima de 4%
ao més e prazo minimo de 120 dias, alem de explicitada a limitacdo de saldo devedor.

A politica publica do PNMPO tem como principais finalidades a busca pela
reducdo da pobreza e pela inclusdo financeira, e, de forma secundaria, pretende beneficiar
pequenos empreendedores, melhorar a qualidade de vida da populacdo, aumentar a
criacdo de empregos e incrementar a economia local e nacional.

Mostrou-se importante, ainda, o estudo sobre os quinze tipos de sujeitos
autorizados pela legislacdo a lidar com 0 PNMO, divididos em participantes ou de 2° piso,
que recebem 0s recursos e 0s repassam aos operadores ou de 1° piso, que disponibilizam
diretamente o crédito aos tomadores. Os beneficiarios do PNMPO, por outro lado, sdo
quaisquer empreendedores, sejam pessoas juridicas, sejam pessoas fisicas, que
desenvolvem atividades urbanas ou rurais, apresentados de forma individual ou coletiva.
Além disso, verificou-se que o fluxo dos recursos — cuja proveniéncia também se
investigou — implica o repasse entre as partes envolvidas, as quais firmam diferentes
contratos.

Houve, ainda, o aprofundamento com relagdo aos pontos criticos da politica

publica, revisando literatura elaborada para analisar resultados empiricos da concessao
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do microcrédito para a populacdo carente economicamente, tanto em nagdes estrangeiras
como no Brasil. Isso porque, se por um lado a narrativa que circunda o tema possui
exemplos inspiradores, por outro, ha que se cuidar para que ndo se tenha uma visdo
ingénua sobre 0 assunto.

Nesse sentido, verificou-se que, embora a superacdo da pobreza seja a principal
finalidade da existéncia do microcrédito, além de ser dificil sua mensuracéo efetiva, ha
diversos estudos que concluiram pela ineficiéncia e maior auxilio aos menos pobres na
faixa desfavorecida da populagdo. De qualquer forma, mesmo com numerosos estudos
apontando deficiéncias do microcrédito, as pesquisas concluem que, embora a politica
publica ndo atinja o seu maximo potencial, afeta a estrutura de consumo das familias de
modo duradouro, contribui para o aumento de renda familiar e impacta a qualidade de
moradia e de estudos dos familiares dos tomadores.

A orientacdo ao tomador de crédito, no que toca ao negdcio e ao crédito nele
investido, é ponto fulcral do PNMPO, tanto para evitar o superendividamento quando
para alcancar os objetivos da agenda ESG.

Os recursos destinados ao microcrédito séo irrisorios quando comparados ao
crédito concedido de forma livre. Ainda que se tenha verificado um crescimento ao longo
dos anos, ha insuficiéncia de destinacdo de recursos obrigatorios, determinaces legais de
fontes que ainda ndo foram exploradas, embora seja latente abundancia de publico
tomador de microcrédito no Brasil.

O microcrédito, destarte, € um mecanismo que precisa de aperfeicoamento e
fiscalizacdo, mas, enquanto a maioria da doutrina sugere alteracbes normativas ou
institucionais, nesta dissertacdo procurou-se analisar se a aproximacdo entre 0
microcrédito e a agenda ESG passou a ser obrigatoria no contexto da regulacdo das
instituicBes financeiras.

ESG constitui acronimo para as palavras na lingua inglesa environment, social e
governance, cujo contexto de criacdo se deu justamente no mercado financeiro. Neste
trabalho, verificou-se sua relevancia na atualidade e, a0 mesmo tempo, as criticas que
Ihes sdo direcionadas, relacionadas ao marketing enganoso. Em seguida, analisou-se a
estrutura regulatéria dos critérios ESG no SFN, desde o modo facultativo adotado pela
CVM, que seguiu regras baseadas no principio “pratique ou explique”, passando pela
autorregulacdo da ANBIMA, que busca padronizacdo das medidas tomadas por fundos
que atuem com ESG, até a verificacdo de que o BCB passou a impor deveres as IFs

relacionados aos critérios envolvidos com essa abordagem.
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Considerando que o MPO se relaciona ao aspecto social do ESG, no caso do
mercado de valores mobiliérios, por regulacdo da CVM e autorregulacdo da ANBIMA,
constataram-se incentivos ao incremento da politica publica do MPO.

No que se refere a regulacdo a cargo do Banco Central do Brasil, apurou-se que
0s bancos comerciais, 0s bancos maltiplos com carteira comercial e a Caixa Econdmica
Federal, obrigados a participar do PNMPO, e as demais espécies IFs, classificadas pela
regulacédo estatal nos niveis S1 a S4, que facultativamente participarem do PNMPO, por
estarem sujeitas a possibilidade de sofrer perdas financeiras e de reputagdo ligadas ao
microcrédito, obrigam-se a inclui-lo em suas estruturas de gerenciamento de risco de
crédito e social.

Foi confirmada, portanto, a hipdtese de que o aspecto social da agenda ESG no
qual se inclui a oferta de MPO trouxe repercusses juridicas para a estrutura de
gerenciamento de riscos das IFs, obrigando-as a identificar, mensurar, avaliar, monitorar,
reportar, controlar e mitigar perdas relacionadas ao microcrédito (Resolugdo CMN n.
4.557/2017).

O risco de crédito esta relacionado a perdas decorrentes da dificuldade ou
impossibilidade de se recuperar o recurso financeiro disponibilizado ao cliente, ao passo
que o risco social é definido como a possibilidade de perdas para a institui¢cdo ocasionados
por eventos associados a violacao de direitos e garantias fundamentais ou a atos lesivos a
interesse comum.

O acesso ao credito ndo € igualitario entre as classes sociais; assim, admite-se que
uma IF, obrigada por regulacéo a participar do MPO via direcionamento obrigatério, pode
sofrer perda nas situacbes em que: ndo concede o microcrédito; o faz de forma
insuficiente; ou o faz de forma descontrolada, sem o devido gerenciamento dos riscos a
ele ligados.

Concluiu-se, portanto, que as perdas para a IFs participantes do PMNPO podem
ser (i) financeiras; (ii) causadas por eventos associados a potenciais danos a direito
fundamental; ou (iii) reputacionais. No caso de perdas financeiras decorrentes de
inadimpléncia do microcrédito, deve ser gerenciado além do risco social, também o risco
de crédito.

Para verificar, na pratica, como tem sido o impacto dessa regulacao estatal do ESG
no tratamento do MPO nas estruturas de gerenciamento de riscos das IFs, optou-se por

analisar os relatérios de sua divulgacdo produzidos pelas cinco maiores IFs brasileiras.
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Apurou-se falta padronizacéo qualitativa e quantitativa, o que pode representar indicio de
que os resultados ainda ndo estéo sendo suficientemente mapeados.

Como o arcaboug¢o normativo da estruturacdo de gerenciamento de risco social
pelas IFs sera exigivel apenas, apds a redacdo dessa dissertacdo, acompanhar, em 2023 e
nos anos que se seguirem se as IFs fardo a impositiva correlagdo do microcrédito com a
agenda ESG. Para trabalhos futuros também pode ser frutifero realizar pesquisa empirica
para verificar, na prética, resultados dessa aproximacao.

Esta dissertacdo € resultado de um trabalho de pesquisa em que a pergunta
problema foi modificada de forma substancial ao menos quatro vezes, motivo pelo qual
ndo foi possivel realizar uma reflexdo tedrica mais aprofundada do papel do Estado em
fomentar o microcrédito. Por outro lado, a legitimidade de imposi¢éo da participacdo do
particular via direcionamento obrigatorio de recursos por imposicéo estatal pode ser mais
investigada, levando-se em consideracdo que 0s juros maximos permitidos para o
programa podem ser considerados altos quando se considera a populacao a que se destina,
mas baixos quando analisado o risco para a instituicdo concedente. Foram verificadas,
também, futuras frentes de pesquisa para analisar e compreender uma experiéncia
estrangeira atual relevante e, entdo, compara-la e relaciona-la com o cenério nacional.

De todo o exposto, pode-se dizer que a pesquisa realizada alcangcou mais do que o
objetivo geral e os especificos propostos no inicio de sua execucdo. Ainda, além de
revisdo bibliografica que permitiu o aprofundamento do estudo do ecossistema do
PNMPO brasileiro, houve o levantamento de normas e de dados quantitativos e
qualitativos do programa, culminando na concluséo de que a regulacéo estatal brasileira,
com base na agenda ESG, passou a exigir das institui¢des financeiras requisitos adicionais
de validade dos atos que praticam para que regularmente possam permanecer no mercado.
Isto quer dizer que devem adotar estruturas de gerenciamento de riscos, dentre eles 0s
riscos de crédito e o social, no quais se inserem as perdas financeiras e reputacionais
relacionadas a oferta ou a auséncia de oferta do microcrédito produtivo orientado
vinculado ao PNMPO.
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