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Resumo

O trabalho realiza uma investiga¢do empirica sobre impacto do microcrédito produtivo ori-
entado de um banco comercial privado, sobre renda disponivel no domicilio de microempreen-
dedores. O objeto de estudo foram os clientes da Real Microcrédito, uma empresa resultante
da parceria entre o Banco Real, terceiro maior banco privado brasileiro, e a ONG Accién In-
ternational, organizacdo nao-governamental com foco em microfinangas. Foram analisados
22.994 contratos de concessao de microcrédito, correspondendo a um total de 20.628 clientes
do periodo de agosto de 2004 a abril de 2007, dos quais 2.366 possuiam duas ou mais tomadas
de crédito.

A varidvel dependente adotada para andlise do impacto da renda do domicilio foi vendas
médias. Utilizando a técnica de modelos hierarquicos lineares (HLM) para analisar os dados de
evolu¢do do individuo ao longo do tempo ndo foi possivel concluir que os individuos apresen-
tam mudangas nas suas vendas médias ao longo do tempo, pois ndo foi possivel afirmar com
significancia estatistica que ha mudangas nas trajetorias das vendas médias para o conjunto de
tomadores no periodo analisado.

Analisando-se as diferencas entre os individuos foi possivel concluir que a varidavel género
feminino estd associada ao aumento de renda do individuo participante do programa. No caso
das demais varidveis analisadas no segundo nivel (grupo solidério, localizacao geografica e ati-
vidade econdmica) ndo foi possivel identificar mudangas da renda estatisticamente significativas
explicadas por elas.

A tese apresenta duas contribuicdes para o avango do conhecimento no campo de microfi-
nangas. A primeira € uma contribuicao metodoldgica: o uso de modelos Hierarquicos Linera-
res para andlise de impacto de microcrédito. Esta metodologia, inovadora, supera diversos pro-
blemas existentes nas metodologias tradicionais de avaliacao de impacto, tais como a defini¢ao
de grupos de controle e possibilidade de diversos prazos de entrada no programa.

A segunda é uma contribuicao substantiva. Uma das criticas existentes na literatura mun-
dial de microfinancas € a auséncia de estudos que empreguem técnicas quantitativas baseadas
em grandes amostras. Esse estudo contribui para suprir esta lacuna.

Tais conclusdes contribuem para a academia no sentido que adiciona mais esse elemento a
literatura sobre o impacto do microcrédito, que em particular na Asia e para as mulheres, tem
tido destaque pela sua forga transformadora da sociedade.

Palavras-chave: microfinancas, microcrédito produtivo orientado, microempreendimentos, a-
valiacdo de impacto, método hierarquico linear (MHL), Real Microcrédito.



Abstract

This doctoral dissertation presents an empirical investigation of microcredit impact on the
household income of the micro-entrepreneurs, clients of a commercial Brazilian bank. Real
Microcrédito belongs to Banco Real, the third largest commercial bank in Brazil, and to Accién
International, a non-governmental organization. The research covered a sample of 22.294 mi-
crocredit contracts and 20.628 clients, from which 2.366 presented two or more credit operati-
ons, from August 2004 to April 2007.

The data was provided by Real Microcrédito and it was collected on Social and Economic
Survey, a questionnaire filled by the microentrepeneur along with the agent, for every credit
taken.

Average sales was the outcome variable, used to proxy for the household income. Applying
the hierarchical linear model (HLM) to analise data it was not possible to confirm with statistical
significance that there are changes in the trajectory of sales for the analyzed group.

Analyzing inter-individuals differences, it was possible to conclude that the variable fe-
minine gender is associated to the increase of the household sales and income. For the other
second-level variables (group-lending, geographic placement and economic activity) it is not
possible to identify change statically explained by them.

This research presents two contributions to the microfinance knowledge body. Firstly is
a methodological contribution: the utilization of Hierarchical Linear Modeling (HLM) for
microcredit impact evaluation. This method overcome many existing problems of traditional
impact evaluation methods, as control group definition and the possibility of different program
participation timing.

Secondly is improved evidence. A frequent criticism found at the microfinance literature

is the absence of quantitative evaluations with large samples. This work helps to fill this gap.

Such conclusions contribute to the academy since they add the above evidences to the mi-
crofinance field, which particularly in Asia and for the women, has been highlighted given its
society transformation power.

Key-words: microfinance, oriented and productive microcredit, microentrepreneurs, Hierarchi-
cal Linear Modeling (HLM), impact evaluation, Real Microcrédito.
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1 Introducao

Um empréstimo de R$ 2 mil, obtido em julho de 2006, foi fundamental para
a comerciante Marli Ferreira dos Santos abrir uma empresa formal, no Jardim
Veloso, em Osasco (SP).

Além de organizar as contas e servir como capital de giro, os recursos fo-
ram utilizados para pagar os R$ 500 necessarios para formalizar o negdcio e
também levar suas prateleiras e vitrines para um ponto-de-venda mais espagoso,
na mesmarua. “A empresa permitiu que eu passasse a aceitar cartdes de crédito
e, conseqlientemente, aumentasse meu movimento”, conta. “Como demora,
apena em fevereiro eu comecei a dar notas.” A motivagdo também aumentou.
Em janeiro, Marli solicitou um novo empréstimo, dessa vez de R$ 1500, para
comprar 200 mochilas no feirdo da madrugada do Brds para equipar os filhos
das clientes no periodo de volta as aulas. “Vendi tudinho”, conclui (ABN AMRO
REAL, 2007, p. 57)

A histéria da Dona Marli, contada na abertura deste capitulo, € um caso de como a oferta de
crédito para um microempreededor possibilita o aumento das vendas do seu empreendimento.
No exemplo citado, o crédito concedido a Dona Marli foi realizado através de um programa de

microcrédito.

O microcrédito surgiu em meados da década de 1970 em diversos lugares do globo, con-
tudo foi em Bangladesh que encontrou seu maior expoente: Muhammad Yunus, o professor de
economia da Universidade de Dhaka que em 2006 receberia o Prémio Nobel da Paz por sua
iniciativa.

Compreendido como a concessao de crédito de pequena monta, utilizando metodologia di-
ferenciada (ALVES; SOARES, 2003), o microcrédito ¢ uma das ferramentas que t€m sido utiliza-
das para reduc¢@o da pobreza e promog¢ao do desenvolvimento econdmico e social de populacdes

de baixa renda. Fundamentando essa pratica encontram-se duas premissas.

A primeira delas € de que o fornecimento de crédito para financiamento de atividades pro-
dutivas possibilita o aprimoramento das atividades de produgdo e vendas e, conseqiientemente,
melhor desempenho do empreendimento. Uma vez que a estrutura dos microempreendimentos
¢ imbricada na estrutura do domicilio, o aumento dos lucros do empreendimento implica um

aumento da renda disponivel para consumo pelos moradores.
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A segunda premissa € de que a auséncia de garantias fisicas, uma vez que a maioria dos

clientes sdo pobres, pode ser suprida por um capital social'.

Fundamentadas nessas premissas, diversos governos, organizacdes ndo-governamentais (ONG)
e outras entidades estdo estabelecendo instituicdes de microfinancas (IMF) com a finalidade
de fornecer servicos de microfinangas, especialmente microcrédito, para empreendedores ndao

atendidos pelo mercado formal de crédito.

Os programas de microcrédito trabalham focados em objetivos triplos: conseguir alcancar
o maior nimero de individuos mais pobres; atingir sustentabilidade financeira; e gerar um im-

pacto positivo sobre o bem-estar dos clientes.

A figura 1 representa a relag@o entre conceitos. O circulo no interior do tridngulo representa
as inovagdes institucionais que possibilitam o desenvolvimento e ado¢do de novas politicas,
modos de administracio e tecnologias de crédito, as quais viabilizam o alcance dos objetivos

do microcrédito (MEYER, 2002).

O circulo exterior representa as condi¢des ambientais na qual o microcrédito estd inserido e
¢ afetado pelo capital humano e social dos clientes, varidveis macroecondmicas, infra-estrutura,

etc. (MEYER, 2002).

CAPITAL HUMANO, POLITICAS E INFRAESTRUTURA FINANCEIRA

¥

Alcance da populagdo
de baixa renda

Inovagdes
institucionais

Sustentabilidade Impacto no
financeira bem estar

Figura 1: O tridngulo do microcrédito. Fonte: Adaptado de Meyer (2002).

Os trés objetivos do microcrédito sdo igualmente importantes. Combater a pobreza € a

'A definicdo de capital social refere-se as normas que promovem confianga e reciprocidade na economia. E
constituida por redes, organizacdes civis e pela confianca compartilhada entre as pessoas, fruto de sua prépria
interacdo social. Maiores detalhes podem ser encontrados em Fukuyama (1995) e Putnam, Leonardi e Nanetti
(1993).
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propria razao da existéncia do microcrédito. Contudo, essa tarefa ndao € possivel no longo prazo
caso a IMF ndo tenha atingido sustentabilidade financeira, isto €, seja dependente de subsidios
para continuar suas operagoes. Ademais, € necessdrio que o programa esteja gerando impactos

positivos na populagdo beneficiada.

A literatura académica sobre microcrédito tem concentrado seus estudos em duas linhas:
sustentabilidade financeira das IMF e impacto gerado nos clientes. No contexto brasileiro, a
maior partes dos estudos sdo na linha da sustentabilidade financeira das IMF, isto €, a busca

pela auto-suficiéncia financeira.

Na linha de avaliacdo de impacto existem poucos estudos académicos, com especial desta-

que para Monzoni Neto (2006).

Esta tese contribui para o aumento do conhecimento sobre os impacto das microfinangas na
renda domiciliar dos tomadores de crédito, a partir do estudo dos clientes da Real Microcrédito,

uma opera¢ao de microcrédito do Banco Real em parceira com a Accién Internacional.

1.1 Definicao do problema de pesquisa

As mudancas econdmicas ocorridas nas décadas de 1980 e 1990 impuseram pressdes ne-
gativas ao mercado de trabalho, agravando as problemas relacionados a pobreza cronica. Na
busca pela sobrevivéncia € crescente o nimero de individuos em situacdo de baixa renda que

optam por tornarem-se empreendedores?, formais ou informais (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

Uma das causas da pobreza nos paises subdesenvolvidos e em desenvolvimento pode ser a
falta, ou dificuldade, de acesso ao capital produtivo. Essa populagdo encontra-se em um circulo
vicioso: a producdo no nivel de subsisténcia ndo permite acumulacido de capital para inves-
timentos em poupanga ou ativos, inclusive atividades produtivas, o que gera baixos niveis de
produtividade e continuacdo da pobreza (COLEMAN, 1999). Adicione-se o fato de que, dentre
estes, aqueles que desejam realizar empreendimentos produtivos encontram-se alijados do sis-
tema financeiro face a impossibilidade de oferecimento de ativos como garantias necessarias

para concretizacao das transacdes de concessao de crédito.

Nesse contexto, o microcrédito, isto €, “a concessao de empréstimos de relativamente pe-
queno valor, para atividade produtiva”(NICHTER; GOLDMARK; FIORI, 2002), desempenha o pa-

pel de elemento promotor do desenvolvimento social e redutor de pobreza.

20 empreendedorismo conduz a um processo de descoberta das condi¢des produtivas e das oportunidades de
mercado pelos proprios atores sociais (ABRAMOVAY, 2003).
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O Brasil como maior pais da América Latina em extensao territorial, populacdo, produto
interno bruto (PIB), com as microempresas mais dindmicas do territorio e com altas taxas
de pobreza representa um campo fértil para o desenvolvimento do microcrédito. Contudo, o
mercado interno de microfinancas ainda é pouco desenvolvido comparado com outras nagdes
latino-americanas (SCHONBERGER, 2001). A explicacao para esse quadro, aponta o autor, pode
ser resultado da interacdo de um conjunto de fatores exdgenos como a instabilidade macroe-
conOmica; o efeito predatério das linhas de crédito com taxas de juros subsidiadas pelo go-
verno; as restricoes institucionais enfrentadas pelas instituicdes nao-bancdrias para atuar no

microcrédito (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

Mudancas nesse cendrio ocorreram apenas na ultima metade da década de 1990 gracas
a estabilizacdo das principais varidveis macroecondmicas (taxa de juros, inflagcdo e cambio),
a introdugdo de praticas de gestdo empresarial nos 6rgaos publicos de fomento e, sobretudo,
a introducdo de um marco regulatério do segmento de microfinancas, o qual excluiu o mi-
crocrédito da sujei¢cdio a Lei da Usura® além de definir o modelo de participagio das organizagdes

nao-governamentais e dos bancos privados neste setor.

A inovagao institucional proporcionada pela regulacdo aportou ao setor novos participan-
tes, como os bancos comerciais e as sociedades de concessdo de crédito (SCM), que passam
a se complementar os programas existentes € a0 mesmo tempo disputar a participacdo desse

mercado.

Por outro lado, a estabilizacdo econdmica combinada com uma alta taxa de pobreza €
consistente com o desenvolvimento de microempresas (SCHONBERGER, 2001). As estatisticas
apontam que as micro e pequenas empresas respondem pela ocupagcdo de aproximadamente
10% da populag@o ocupada e pela geracdo de R$ 168,2 bilhdes em receita operacional liquida
e R$ 61,8 bilhdes em valor adicionado (IBGE, 2003). As microempresas que atuam na econo-
mia informal também sdo significativas pois representam uma massa de aproximadamente 10
milhdes de empreendimentos que empregam 13 milhdes de pessoas sendo que 63% delas tem
uma receita média mensal superior a R$ 2.000. Contudo, somente 7% dessas firmas utilizam
empréstimos bancarios para financiar suas atividades (IBGE, 2005). O baixo indice de uso do
sistema de crédito pelos microempreendimentos, sobretudo os informais, pode estar associado
com fatores estruturais do setor (KRITZ, 1990), como a baixo indice de formalizacdo, os quais

impedem o uso dos mecanismos tradicionais de concessao de crédito.

Uma das possibilidades para a questdo do financiamento dessas firmas € o uso do mi-

crocrédito, isto é, empréstimos de pequena monta com condicdes diferenciadas e mais proximas

3Decreto n° 22.626, de 7 de abril de 1933. Dispde sobre os juros nos contratos e dd outras providéncias.
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da realidade dos empreendedores que atuam na economia informal.

Usualmente os servi¢os de microcrédito foram prestados por ONG e por programas gover-
namentais. Todavia, com a mudan¢a no marco institucional brasileiro®, os bancos comerciais

comegaram a participar deste segmento de mercado.

A tabela 1 mostra que, entre os dez maiores bancos brasileiros, seis atuam no setor de
microcrédito. Quatro deles atuam de forma indireta, subsidiando instituicoes de microfinangas
(IMF) e cinco atuam de forma direta, concedendo crédito diretamente ao beneficiario. Uma das
caracteristicas presentes nos programas dos bancos comerciais € a €nfase dos seus programas

no microcrédito orientado a atividade produtiva.

Tabela 1: Participagdo dos dez maiores bancos brasileiros no setor de microcrédito

Banco Microcrédito | Orientado a producao | Atuacao indireta
Banco do Brasil Sim X X
Banco Real Sim X

Banco Votoratim Nao

Bradesco Nao

CEF Sim X X
HSBC Nio

Itau Sim X
Safra Nao

Santander Banespa Sim X X
Unibanco Sim X

Fonte: O autor, a partir de informacdes nos websites das instituicdes em junho de 2007.

Nao existem estudos sobre os impactos dos programas de bancos comerciais privados sobre
as empresas e domicilios dos empreendedores beneficiados, passados mais de cinco anos apdés o
surgimento do primeiro programa de microcrédito de um banco comercial privado. Essa lacuna
representa um campo potencial para estudos empiricos, com contribui¢des iminentes para os

dominios tedricos e praticos.

Assim, o problema de pesquisa desta tese é analisar o impacto de um programa de
microcrédito produtivo orientado de um banco comercial privado na geracao de renda

em microempreendimentos.

4 A partir da promulgagdo da Lei n° 10.194, de 14 de fevereiro de 2001.
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1.2 Objetivos da pesquisa

O objetivo geral desta tese € analisar o impacto de um programa de microcrédito de um
banco comercial privado na geracdo de renda em microempreendimentos. Os objetivos es-

pecificos sdo enumerados a seguir:

1. verificar se a participagdo no programa de microcrédito estd associada ao aumento de
renda do tomador, isto €, verificar se sucessivas tomadas de crédito estdo associadas ao

aumento de renda do individuo;

2. identificar se as varidveis explicativas comumente encontradas na literatura, tais como
género, esquema de responsabilizacio (grupo solidario ou individual), tipo de negbcio e
localizag@o geogréfica estdo associadas a essa melhoria ou piora da renda do tomador de

crédito;

3. realizar avangos metodoldgicos na andlise de impacto de programas de microcrédito.

1.3 Contribuicoes obtidas

Esta tese apresenta duas contribui¢oes para o avango do conhecimento no campo de microfinangas.
A primeira € uma contribuicao metodolégica: o uso de técnicas derivadas dos modelos de cres-
cimento individual, em particular os modelos Hierarquicos Lineares, para a anélise de impacto

do microcrédito.

Classicamente, os métodos de avaliacao de impacto estao baseados na l6gica do modelo
experimental: ou seja, definir o grupo de tratamento (pessoas que receberam o microcrédito) e
encontrar o grupo de controle (pessoas com as mesmas caracteristicas daquelas que participam
do programa, exceto por ndo tomarem crédito). Os resultados sdo observados em ambos os
grupos, e as diferengas identificadas sdo atribuidas ao tratamento aplicado, estabelecendo-se
assim uma relacao causal entre a intervengdo e o impacto (ROSSI; FREEMAN, 1993), a mudanca

€ percebida entre a mensuragdo pré e pos-intervengao (WILLETT, 1997).

As avaliacdes de impacto de diversos programas de microcrédito foram feitas a partir de
métodos que utilizam grupo de controle ou assumem “‘clientes entrantes” como grupo de con-
trole, no caso das iniciativas desenvolvidas pela USAID / AIMS, que, por tal facilidade, se

tornaram muito utilizadas (CHEN; DUNN, 1996).

Uma alternativa desenvolvida € um nova conceitualizacdo da mudanca. Deixar de concei-

tuar a mudanca como a diferenca média do grupo entre a mensuragao pré e pds intervengao, e
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analisa-la como a trajetdria individual ao longo do tempo (WILLETT, 1997). A principal vanta-
gem dessa nova abordagem € que o individuo deixa de ser comparado com outros, e passa a ser

comparado com ele mesmo.

Conhecida na literatura pelo nome de Modelo Hierdrquicos Lineares (MHL), esse método
supera o problema de defini¢do de grupos de controle existente nas metodologias tradicionais
de avaliacdo de impacto, além de permitir a possibilidade de diversos prazos de entrada dos
individuos no programa analisado, mensurado em diferentes momentos (BRYK; RAUDENBUSH,
1987). Tal técnica € comumente encontrada na literatura de pesquisa no campo da Bioestatistica,
da Psicometria, da Educacdo, e tem sido desenvolvida e refinada nos dltimos 15 anos (LIPSEY;

CORDRAY, 2000).

Nao foram encontrados registros do uso da abordagem da anélise de crescimento individual
ou da aplicacio do MHL no estudo de impacto dos efeitos do microcrédito nos tomadores’,
donde se conclui que a adocdo feita neste trabalho trata-se de uma inovacao metodologica,

tanto académica como na pratica de avaliacdo da impacto pelas instituicdes interessadas.

A segunda contribuicao é uma contribuicao substantiva. Os estudos sobre avaliagdo
de impacto de programas de microcrédito existentes na literatura nacional avaliaram apenas os
efeitos gerados por programas desenvolvidos por ONG. Nesse sentido, este trabalho inova ao

realizar a avaliacdo do programa desenvolvido por um banco comercial.

Uma das criticas existentes na literatura mundial sobre microfinancas € a auséncia de estu-
dos que empreguem técnicas quantitativas baseadas em grandes amostras. Muitos dos estudos
existentes baseiam-se em casos isolados de sucesso. Este estudo contribui para suprir essa la-
cuna. Até o conhecimento do autor, € o terceiro estudo do tipo realizado com casos brasileiros,
ap6s Aroca (2002) e Monzoni Neto (2006).

1.4 Estrutura da tese

Esta tese estd estruturada em cinco partes. Inicialmente € feita a introdugdo, contendo a

apresentacio do tema, objetivos e contribui¢cdes do trabalho desenvolvido.

O foco do capitulo 2 € o microcrédito. Inicialmente, parte-se da discussdo do problema
de racionamento de crédito até chegar-se nas microfinancas como uma possivel solucdo para
o financiamento de microempreendimentos. Em seguida sdo discutidas conceituagdes e ca-

racteristicas das microfinangas, € do microcrédito em particular. A discussdo sobre o mi-

SEncontrou-se o trabalho de Zambaldi (2005), um projeto de tese de doutorado, no qual o autor afirma ter
planos de usar MHL para analisar os efeitos do microcrédito.
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crocrédito no mundo e no Brasil é feita logo depois. Encerrando o capitulo, busca-se identificar

as possiveis hipdteses de trabalho da pesquisa.

A metodologia € o assunto do terceiro capitulo. Esta parte do texto € iniciada por uma
discussdo tedrica sobre impacto e avaliagdo de impacto. De maneira diligente, parte-se para
uma revisao sobre as metodologias empregadas para a avaliagdo de programas de microcrédito

apresentadas na literatura.

A despeito dos avangos ja obtidos com essas metodologias, busca-se novas técnicas e con-
ceitos os quais possam agregar valor ao trabalho. Uma das formas encontradas foi o aporte de
técnicas desenvolvidas no ambito da pesquisa em educacdo e psicologia para o contexto das
microfinangas. Especificamente, discute-se o0 modelo hierarquico linear como um avango em

relacdo a o método experimental cléssico.

Encerrando o capitulo de metodologia, sdo apresentados os procedimentos metodologicos

aplicados na pesquisa.

Toda a parte de estimacdo dos modelos e sua respectiva interpretacao e andlise € fornecida

no capitulo 4. As conclusdes e recomendacdes de trabalho futuros encerram a tese.

Outras estimagdes realizadas, mas cuja apresentacdo na secao de andlise ndo se mostrou

apropriada, estdo disponiveis para consulta nos apéndices.
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2  Microcrédito

Este capitulo esta estruturado em seis partes. Inicialmente € discutido o problema do racio-
namento de crédito. Em seguida sdo apresentadas definicdes para microcrédito e microfinangas.
As duas sec¢des seguintes descrevem o contexto internacional e nacional do microcrédito. Encer-
rando o capitulo € discutida a participacdo dos bancos comerciais no mercado de microcrédito

brasileiro, e sdo apresentadas as hip6teses do trabalho.

2.1 Do racionamento de crédito as microfinancas

Durante um longo periodo foi dominante a concepcao de que estruturas financeiras ope-
rando em livres mercados, funcionando com concorréncia perfeita e munidas de informacdes
completas e simétricas ndo afetariam os agentes econdmicos quanto as decisdes de poupanca,
investimento e consumo. Portanto, ndo exercendo influéncia negativa sobre o desempenho
econdmico dos paises. Nesse cendrio a intervengdo governamental era vista como um fator
de influéncia negativa sobre o desempenho econdmico (BRAGA; TONETO JR., 2000; RIBEIRO;
CARVALHO, 2006).

Novos desenvolvimentos tedricos aportados por autores como Stiglitz e Weiss (1981) propdem
que a existéncia de informagdes imperfeitas e que os elevados custos de transacdo no mercado
de crédito impdem restricdes de liquidez que, conseqiientemente, afetam as decisdes de con-
sumo e investimento. E, portanto, afetando o desempenho econdmico dos paises (RIBEIRO;

CARVALHO, 2006).

Na visdo da economia neocldssica, fundamentada na Teoria de Equilibrio Geral, o alcance
do equilibrio de mercado concorrencial necessita que a oferta se iguale a demanda e que os
mecanismos de pregos sejam os responsdveis pelo equilibrio. Uma vez que os mecanismos de
precos exercam seus papéis, ndo haverd excesso de demanda ou oferta. Contudo, essa logica
nao se aplica indiscriminadamente, e o mercado de crédito em equilibrio caracteriza-se pelo

racionamento, destacam Stiglitz e Weiss (1981).
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Esse fendmeno ocorre pelo fato de os credores ndo estarem preocupados somente com a
taxa de juros (preco) que irdo receber sobre o empréstimo (mercadoria), mas também com 0s
riscos associados ao empréstimo, ou seja, a devolugdo do principal (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

Como colocado por Braga e Toneto Jr. (2000), o crédito difere-se das demais mercadorias, pois:

(...) para o vendedor, ou o emprestador, seu lucro depende nao apenas do preco
cobrado, taxa de juros, mas também da devolucdo da soma inicial emprestada.
Do lado do tomador, sua capacidade de pagar o empréstimo depende do projeto
financiado com o empréstimo e de sua disposi¢do a pagar. (BRAGA; TONETO
JR., 2000 apud RIBEIRO; CARVALHO, 2006)

Nesse contexto, como destacam Ribeiro e Carvalho (2006), a assimetria de informagao no
mercado de crédito, semelhante ao mercado de “limdes” de Akerlof (1970), tomador e cre-
dor ndo possuem o mesmo grau de informagdes sobre a transacdo. O devedor tem melhores
condicdes de avaliar o risco envolvido no projeto financiado (viabilidade econdmica); e suas
reais intencdes de conducdo do empreendimento e capacidade de pagamento do empréstimo

(monitoramento do projeto).

As conseqiiéncias dessas assimetrias de informacao sdo o surgimento de selecdo adversa
e o risco moral no mercado de crédito. A selecdo adversa refere-se a uma situacdo na qual
um dos lados da transacdo nao pode observar as acoes do outro; é o problema da acdo oculta.
O risco moral refere-se a impossibilidade de uma das partes verificar a qualidade dos bens
transacionados; € o problema da informacao oculta (VARIAN, 2000). Esses problemas, tomados
em conjunto, levam a um estado de racionamento no mercado de crédito (RIBEIRO; CARVALHO,
2000).

Assumindo, hipoteticamente, que o mercado de crédito funcionasse em concorréncia per-
feita, tomadores ndo atendidos aceitariam tomar um empréstimo com uma taxa de juros cada
vez maior, elevando-a até a demanda se igualar a oferta. Porém, como destacam Stiglitz e Weiss
(1981), a taxa de juros ndo pode ser o unico instrumento para equilibrar a demanda de crédito

por duas razdes:

1. tomadores de menor risco ndo estardo dispostos a pagar taxas de juros muito altas, pois
elas ndo compensardo o retorno de seus projetos; ao mesmo tempo, taxas de juros ele-
vadas induzem tomadores menos avessos ao risco a empreenderem projetos com alto
retorno quando bem-sucedidos, porém, com baixa probabilidade de sucesso e, portanto,
maior chance de inadimpléncia; dessa forma, conforme a taxa de juros sobe, o risco
médio dos tomadores também se eleva e os bons tomadores sdo “expulsos” do mercado

de crédito. Ocorre assim a selecdo adversa;
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2. dadas as condicoes estipuladas no contrato, na auséncia de puni¢des para 0 nao cum-
primento do mesmo, os tomadores podem considerar mais rentdvel ndo empreender o

projeto e ndo pagar o empréstimo. Ocorre assim o fendmeno de risco moral.

Desta discussao depreende-se que diferentes tomadores possuem diferentes probabilidades
de pagar o empréstimo. O retorno esperado pelo banco, por sua vez, depende das taxas de juros
e da probabilidade de pagamento dos tomadores. Com a assimetria ou auséncia de informagoes,
o credor recusa-se a emprestar a um tomador acima de um determinado nivel de taxa de juros,
por analisar que nessas condicdes ocorre uma elevacao do risco médio dos tomadores. Assim,
o retorno esperado do banco € maximizado a uma taxa em que a demanda excede a oferta

(RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

Ainda que se disponham de fundos, ndo ha for¢as competitivas levando a oferta a se igualar
a demanda e, desse modo, o crédito é racionado (STIGLITZ; WEISS, 1981). Ribeiro e Carvalho
(2006) destacam que Stiglitz e Weiss (1981) empregam a expressao “‘racionamento de crédito”

para referir-se a duas situacoes:

1. quando, entre tomadores potenciais que aparentam ser idénticos, alguns recebem empréstimos
e outros nao, os tomadores rejeitados nao recebem empréstimo, mesmo se oferecerem pa-

gar taxas de juros maiores; ou,

2. existam grupos identificdveis na populacdo, os quais, dada uma determinada oferta de

crédito, sdo incapazes de obter empréstimos a qualquer taxa de juros.

Diante da ineficdcia da taxa de juros como mecanismo de protecao dos credores, as instituicoes
financeiras desenvolveram outros instrumentos de salvaguarda. Braga e Toneto Jr. (2000) des-

tacam:

1. o monitoramento das operacdes de empréstimos, incorrendo em custo de verificagao;

2. maior rigor nas exigéncias contratuais, impondo a necessidade de que o tomador apre-

sente garantias que possam ser executadas em caso de ndao pagamento.

A conseqiiéncia da adocao desses instrumentos sdo a elevacdo dos custos de transacao no
mercado de crédito, em funcio dos custos operacionais resultantes da implementacdo de tais
mecanismos de protecdo, e uma exclusdo daqueles que ndo podem arcar com esses custos.

Dentre esses excluidos estdo os pequenos empreendedores, formais e informais, os quais nao
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conseguem financiar os empreendimentos economicamente vidveis. Diante dessas barreiras, es-
ses individuos optam pela desisténcia do empreendimento ou pela utilizacdo de fontes informais

de crédito, tais como familiares, amigos e agiotas.

A percep¢do do problema do racionamento de crédito as classes desfavorecidas levou a
busca de solu¢des institucionais desde a década de 1950. As solucdes desenvolvidas podem ser

agrupadas em duas classes, ou dois paradigmas (ROBINSON, 2001).

O primeiro paradigma foi baseado no desenvolvimento de programas de crédito subsidiados
por governos e organismos internacionais. Seu emprego foi predominante até a década de 1970
e, apesar do rapido escoamento dos fundos, altas taxas de inadimpléncia e alcance inadequado,
continua sendo adotado em alguns paises na atualidade (ROBINSON, 2001; RIBEIRO; CARVALHO,
2006).

O segundo paradigma € o das “instituicdes financeiras inovadoras”. Dentro dessa pers-
pectiva enfatiza-se que, dadas condi¢cdes macroecondmicas, politicas, legais, regulatérias e de-
mograficas adequadas, as institui¢des financeiras podem ser desenvolvidas e fornecer servigos
financeiros a populacdo de baixa renda de forma rentavel, sustentdvel, sem subsidio e com
amplo alcance do publico-alvo (CHRISTEN; RHYNE; VOGEL, 1995). E essas instituicoes devem
funcionar como um complemento aos programas de doadores e de governos voltados a redugao

da pobreza e a geracdo de empregos (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

Dentre as inovagoes institucionais surgidas dentro do novo paradigma destacam-se as microfinancgas,
isto é, a prestacdo de servicos financeiros de pequeno valor com metodologia prépria para o

atendimento de pequenos empreendedores.

Por meio das microfinancgas, foram desenvolvidas novas metodologias de administragao
de risco, possibilitando a superacdo das barreiras surgidas pela falta de garantias reais e pela

assimetria de informacdes, caracteristicas dessa populacdo (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

2.2 Microfinancas e microcrédito

Na literatura, aparecem expressdes como microcrédito ou microfinangas utilizadas, freqiien-
temente, de forma sindnima. Apesar de correlacionados, esses conceitos sao distintos. Monzoni
Neto (2006, p. 23) destaca que a razdo dessa confusdo € o desconhecimento ou quando o Ginico

servigo prestado por uma institui¢do de microfinangas € o crédito.

Além disso, muita confusdo se faz entre microcrédito produtivo e programas de crédito

popular, que t€ém por objetivo final aumentar o consumo e nao o financiamento da atividade
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produtiva. Por ultimo, vale distinguir o conceito de microcrédito produtivo orientado, que tem
no agente de crédito seu grande diferencial. Destacam-se, a seguir, algumas referéncias con-
ceituais encontradas na revisao bibliografica, assim como a defini¢ao de microcrédito proposta

neste documento (MONZONI NETO, 2006).

2.2.1 Definicao de microfinancas

O Banco Central do Brasil, 6rgao regulador do sistema financeiro brasileiro, conceitua
as microfinangcas como a “prestacdo de servigcos financeiros adequados e sustentdveis para a
populacdo de baixa renda, tradicionalmente excluida do sistema financeiro tradicional, com a

utilizac@o de produtos, processos e gestao diferenciados” (SOARES; SOBRINHO, 2007).

Em outra definicdo, autores como Nichter, Goldmark e Fiori (2002) e Navqi e Guzman
(2003) compreendem as microfinangas um conjunto de servigos financeiros (poupanca, créditos
e seguros), prestados por instituicdes financeiras ou ndo, para individuos de baixa renda e mi-
croempresas (formais e informais) excluidas (ou com acesso restrito) do sistema financeiro

tradicional.

Essas definicdes possuem em comum o elemento de caracterizar as microfinancas como

servigos financeiros, fornecidos com metodologias préprias, para a populagcao de baixa renda.

No contexto deste trabalho adota-se a mesma definicdo usada por Monzoni Neto (2006),
qual seja: “a prestacdo de servigos financeiros adequados e sustentdaveis para a populacao de
baixa renda tradicionalmente excluida do sistema financeiro tradicional com a utilizagdao de

produtos, processos e gestdo diferenciados”.

Derivando dessa defini¢do, tem-se que as instituicoes de microfinangas sdo as entidades
especializadas na prestacdo dos servicos acima mencionados, constituidos, no Brasil, sob a
forma de ONG, OSCIP, cooperativa de crédito, SCM, bancos comerciais publicos e privados,

além de fundos institucionais (SOARES; SOBRINHO, 2007).

2.2.2 Definicao de microcrédito

No contexto das microfinancas, o microcrédito € o servigo de concessdo de crédito. Alves
e Soares (2003) expdem que se trata da “atividade de conceder crédito de pequena monta e

diferencia-se dos demais empréstimos essencialmente pela metodologia utilizada”.

Nichter, Goldmark e Fiori (2002) destaca que o microcrédito se trata € a “concessdao de

empréstimos de relativamente pequeno valor, para atividade produtiva, no contexto das microfinangas”.
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Em Barone et al. (2002) tem-se que o “microcrédito € a concessdao de empréstimos de baixo
valor a pequenos empreendedores informais € microempresas sem acesso formal ao sistema fi-
nanceiro tradicional, principalmente por nio terem como oferecer garantias reais. E um crédito
destinado a produgao (capital de giro e investimento) e € concedido com o uso de metodologia

especifica”.

Para autores como Monzoni Neto (2006) e Soares e Sobrinho (2007) o microcrédito é “a
atividade que, no contexto das microfinangas, se dedica a conceder crédito de pequeno montante
e distingue-se dos demais tipos de empréstimo essencialmente pela metodologia utilizada, bas-
tante diferente daquela adotada para as operacdes de crédito tradicionais.” Essas metodologias,
por vezes denominada tecnologias, sdo caracterizadas por trés elementos: agente de crédito,
garantia soliddria e empréstimos com prazos curtos e valores crescentes (SOARES; SOBRINHO,

2007).

No contexto deste trabalho, entende-se por microcrédito o servico de concessao de crédito
caracterizado por empréstimos de pequeno valor a pessoas com dificuldades de acesso ao sis-
tema financeiro tradicional, e com uso de mecanismos como prazos curtos de repagamento,
participacdo de agentes de crédito e a possibilidade de utilizacdo de aval solidario como garan-

tia.

2.2.3 Microcrédito produtivo e crédito popular

Uma das caracteristicas peculiares do mercado de crédito brasileiro é a ampla oferta de
crédito popular, através de mecanismos como as financeiras, por exemplo. Disto resulta, freqiien-

temente, uma confusio entre os conceitos de microcrédito e crédito popular.

Monzoni Neto (2006) destaca que essa confusdo se deve ao fato de os grandes bancos
puiblicos federais' disporem de produtos de crédito de pequena monta em suas carteiras voltadas
para a populacdo de baixa renda, os quais sdo apresentados nas campanhas de comunicacao

como microcrédito.

A critica a conceituacdo desses programas como microcrédito possui trés aspectos (MON-

ZONI NETO, 2006):

1. esses produtos ndo dispdem de metodologias que possam garantir que 0s recursos sejam
realmente empregados para fins produtivos. podendo ser empregados para outras finali-

dades, tais como consumo e/ou pagamento de dividas;

'Especialmente o Banco Popular, do Banco do Brasil.
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2. auséncia de mecanismos que venham a garantir que tais recursos sejam realmente canali-

zados para a populagdo de baixa renda;

3. aestrutura de capital desses programas passam da casa do bilhdo de reais, diferentemente

do que ocorre no mercado de microcrédito produtivo.

Assim, adota-se posi¢do similar a de Monzoni Neto (2006), em que, na abrangéncia desse
trabalho, esses programas de concessao de crédito voltados para o consumo ndo sdo com-
paraveis em objetivos finais e metodologias disponiveis nem no que se refere ao publico-alvo e,

muito menos, em volume de recursos com os programas de microcrédito produtivo orientado.

E necessdrio salientar que existem controvérsias na literatura acerca da definicao de microfinancgas.
A conceituagdo, por vezes, carrega consigo caracteristicas da regido onde a iniciativa do desen-
volvida. Algumas empresas de microcrédito , tais com MIX, (Microfinance Information Ex-
change), ONG com sede na cidade de Washington, Estados Unidos e com operacdes na América
Latina e Africa, define microfinangas essencialmente pelo tamanho, nao considerando aspectos
de formalidade da empresa do cliente, tipo de garantia, metodologia, contexto geogrifico ou se
o capital € utilizado para produgdo ou consumo. Neste caso, microfinancas tem como definicdao
funcional aquelas cuja saldo médio do servigco prestado ndo seja maior que 250% da renda per

capita segundo indicadores do Banco Mundial.

Aghion e Morduch (2005) referem-se a microcrédito também por empréstimos de pe-
quena monta, apontando que “microcrédito” e “microfinangas” sdo termos geralmente utiliza-
dos como sinénimos (“a pequena diferenca em linguagem, para alguns, uma grande diferenca
em opinides”, (AGHION; MORDUCH, 2005, p. 14)). Os autores destacam, ainda que, “mi-
crocrédito” foi um termo criado inicialmente para se referir a instituicdes como Grameen Bank,
as quais estavam focadas em obter empréstimos a populacao de baixa renda. O foco era explicito
na reducdo da pobreza e mudanga social, onde os principais participantes eram as ONG. A
evolugdo para “microfinancas” veio com o reconhecimento de que domicilio pode se beneficiar
do acesso a servicos financeiros de maneira mais abrangente (inicialmente o foco foi princi-
palmente em poupanca) e ndo apenas crédito para microempreendedores. Com mudanca na
terminologia também veio a mudanga na orientacdo, na direcao dos domicilios “menos pobres”

e de estabelecimentos de entidades financeiras regulamentadas e com orientacdo comercial.

2.2.4 Microcrédito produtivo orientado

A modalidade de microcrédito que interessa ao objetivo deste trabalho é o microcrédito

produtivo orientado. Conforme mencionado anteriormente, trata-se de um servigco de concessao



34

de crédito com finalidade produtiva e apresentando caracteristicas tais como um relacionamento
capacitado, efetivo e freqiiente entre a instituicdo de microcrédito e o empreendedor, por meio
da figura do agente de crédito. Relacionamento este que produz informagdes de qualidade as
quais subsidiam a tomada de decisdo acerca do valor e das condi¢des do empréstimo (MONZONI
NETO, 2006).

No contexto brasileiro, o microcrédito produtivo orientado € definido oficialmente pelo
Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO). Trata-se de uma iniciativa
do governo federal instituida pela Lei n° 11.110, de 25 de abril de 2005, a qual traz a seguintes
defini¢cdes:

O microcrédito produtivo orientado € o crédito concedido para o atendimento
das necessidades financeiras de pessoas fisicas e juridicas empreendedoras de
atividades produtivas de pequeno porte, utilizando metodologia baseada no

relacionamento direto com os empreendedores no local onde € executada a
atividade econdmica, devendo ser considerado, ainda, que:

e o atendimento ao empreendedor deve ser feito por pessoas treinadas para
efetuar o levantamento socioecondmico e prestar orientacdo educativa
sobre o planejamento do negécio, para defini¢do das necessidades de
crédito e de gestdo voltadas para o desenvolvimento do empreendimento;

e 0 contato com o empreendedor deve ser mantido durante o periodo do
contrato de crédito, visando ao seu melhor aproveitamento e aplicaco,
bem como ao crescimento e sustentabilidade da atividade econOmica;

e o valor e as condi¢des do crédito devem ser definidos apds a avaliagdo
da atividade e da capacidade de endividamento do tomador final dos re-

cursos, em estreita interlocucdo com este (BRASIL, 2005).
A definicdo do PNMPO ¢ a referéncia adotada neste trabalho para conceituacao a do mi-
crocrédito produtivo orientado. A partir deste ponto, quando mencionada a expressao mi-
crocrédito deve-se entender uma referéncia a programas com as caracteristicas abaixo listadas,

exceto quando mencionado em contrario:

e crédito predominantemente de baixo valor;

e oferecido por instituicdes financeiras ou ndo (dentre as quais se incluem Sociedades de
Crédito ao Microempreendedor, Organizacdes da Sociedade Civil de Interesse Publico,
organizagdes ndo-governamentais, governos estaduais e locais, bancos privados, ou uma

combinacdo entre estes);
e em apoio a microempreendedores formais ou informais;
e para fomento da atividade produtiva como capital de giro e investimento;

e de maneira orientada por agente de crédito e/ou assistida por programas de capacitacao.
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2.2.5 As tecnologias de microcrédito

O uso das microfinangas, em especial do microcrédito, como ferramenta para a solu¢do do
problema de racionamento de crédito e financiamento dos microempreendimentos estd associ-

ada com o uso de tecnologias especificas para a reduc@o do risco moral e a selecao adversa.

Hulme e Mosley (1996), Ribeiro e Carvalho (2006) apontam trés grandes problemas com

relac@o ao atendimento dos menos favorecidos no mercado de crédito:

1. como garantir que um grande numero de tomadores de baixa renda possam ter acesso aos

empréstimos?

2. como providenciar um mecanismo para detectar maus pagadores, na auséncia de planos

de negdcios e escrituracao contdbil oficial incipiente?

3. como incentivar a adimpléncia entre tomadores que nio oferecem garantias?

O problema do acesso, pode ser resolvido facilmente através da exclusido da elegibili-
dade de tomadores muito ricos, ou cobrando taxas de juros de mercado, ou ainda oferecendo
empréstimos tdo pequenos que somente os pobres possam ter interesse e adotando outros requi-

sitos aos quais 0s ricos nao se submetam.

A deteccao dos maus pagadores pode ser feita através do abandono ao subsidio de taxas de
juros. Dessa forma os tomadores estdo mais motivados a recorrer a empréstimos com base em

retornos prospectivos e nao simplesmente em capturar os subsidios (problema do risco moral).

O incentivo ao repagamento pode ser obtido através de monitoramento ou supervisao inten-
sivos, ou oferencendo empréstimos progressivamente maiores para bons pagadores. Nao sendo

suficientes essas medidas, podem ser empregados esquemas de poupanga compulsoria.

Essas soluc¢des foram desenvolvidos e implementados nas metodologias das IMF. Dentre
0S mecanismos mais comuns estdo a garantia solidaria, o monitoramento mutuo, incentivos
progressivos, agente de crédito e prazos curtos de repagamento, destacam Morduch (1999),
Parente (2002), Ribeiro e Carvalho (2006).

2.2.5.1 Garantia solidaria

A garantia solidaria, também referenciada na literatura por aval solidério, consiste na formacgao
de grupos de tomadores de empréstimo que se responsabilizam solidariamente pelo compro-

misso com a IMF. O descumprimento das cldusulas contratuais por um dos integrantes implica
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penalidades a todos os demais; o contrario, a obedi€ncia aos termos do acordo reverte em be-
neficios para todos os integrantes do grupo. Esse mecanismo, uma das maiores inovacgdes oriun-
das do movimento de microfinangas (AGHION; MORDUCH, 2005), contribui para a redu¢do dos
problemas de selecdo adversa, uma vez que instituiu um monitoramento mutuo de baixo custo

para a IMF (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

a perspectiva do credor, a beleza do mecanismo € que este se torna numa maneira de trans-
ferir (em parte ou no todo) ao cliente a responsabilidade de trabalhos geralmente assumidos por
credores, tais como buscar novos clientes, monitorar seus negdcios e acompanhar os contra-
tos. Em troca, clientes conseguem empréstimos que de outra forma seriam inacessiveis ou nao

seriam disponibilizados com taxas de juros vidveis.

Para os programas que empregam esse mecanismo espera-se que haja um melhor desempe-
nho, em funcdo do monitoramento entre os pares de um mesmo grupo solidario. Desse modo,
uma possivel hipotese a ser formulada € que, ceteris paribus, clientes que participam de grupos

soliddrios possuem desempenho superior aqueles que tomam crédito individualmente.

2.2.5.2 Incentivos progressivos

O mecanismo de incentivos progressivos, destacam Ribeiro e Carvalho (2006), consiste na
possibilidade de renovagdo ou contratagdo de novos empréstimos em montantes progressiva-
mente elevados, tendo como premissa a pontualidade do tomador na quitagdo do empréstimo
anterior. Desse modo € possivel reduzir o custo de transacdo, pois os montantes emprestados se

elevam e a necessidade de monitoramento do tomador reduz a cada empréstimo quitado.

Segundo Aghion e Morduch (2005), incentivos progressivos também permitem ao credor
“testar”” os tomadores com pequenos empréstimos no inicio, de forma a eliminar os maus paga-

dores antes de expandir o tamanho do empréstimo.

2.2.5.3 Agente de crédito

Como enfatizado no PNMPO, definido pela Lei n° 11.110, de 25 de abril de 2005, o agente
de crédito € um fator essencial para o sucesso do microcrédito. Sendo responsdvel por todas
as etapas, desde o primeiro contato até a liquidac¢do da transac@o e a renovacao do crédito, o
agente de crédito trabalha diretamente nas comunidades, identificando o potencial dos pequenos

e microempreendedores, formais e informais (RIBEIRO; CARVALHO, 2006).

O agente de crédito se diferencia de um gerente de contas do sistema financeiro tradicional

por ter como responsabilidade, além de buscar o cliente, percorrer a comunidade onde ele se
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insere, e entender o microempreendimento: avaliar a necessidade de capital e a sua capacidade
de pagamento do microempréstimo. O papel do agente de crédito no Programa do Real Mi-
crocrédito, considerado como o principal elo da cadeia do negdcio, € descrito na se¢do objeto

de estudo.

2.2.5.4 Prazos curtos de repagamento

Um outro mecanismo desenvolvido para diminuir o risco moral e, simultaneamente, desen-
volver a sustentabilidade financeira da IMF € a pratica, no contexto do microcrédito, de incen-
tivar o repagamento dos empréstimos em periodos curtos, que se iniciam logo apds a concessao
do empréstimo. Pelo uso desse mecanismo, o credor adquire informacgdes para acompanhar
a capacidade de pagamento do tomador e, diminuindo os riscos de inadimpléncia (RIBEIRO;

CARVALHO, 2006).

2.2.6 As mulheres e o microcrédito

Um aspecto importante considerado na literatura sobre microfinancas € a importancia das
mulheres. Seria possivel dizer que as microfinancas foram feitas para as mulheres. Iniciativas
pioneiras como o BancoSol e o Grameen Bank se desenvolveram tendo nas mulheres os prin-
cipais clientes, e institui¢des de microfinangas que operam em redes tais como Women s World
Banking e ONG como Pro Mujer* sedimentam essa idéia (AGHION; MORDUCH, 2005). Estudo
feito por Mody (2000) constatou que as mulheres perfazem 80% dos clientes das 34 maiores

empresas de microcrédito.

A histéria do Grameen € instrutiva. No inicio, Muhamad Yunus reconheceu a importancia
da mulher no confronto com a pobreza. No inicio, houve dificuldades de romper barreiras cul-
turais e abordar clientes potenciais do sexo feminino. Assim, a parcela de clientes femininos
subiu de 44%, em outubro de 1983, para cerca de trés quartos em 1986, cresceu consistente-
mente nos anos 90 (em paralelo ao crescimento do Banco) e chegou em 95% em 1997 (YUNUS;
JOLIS, 2000).

Em 1972, outra importante institui¢do de microfinancas foi fundada: o Bangladesh Rural
Advancement Committee(BRAC). O BRAC comecou como uma instituicao doadora para pro-
jetos de reabilitacdo e alivio, com o objetivo de ajudar Bangladesh a superar os traumas da

devastacdo promovida pela luta de libertacao.

20ONG criada em 1990 na Bolivia, com recursos da USAID e do governo boliviano, especializada em
capacitacdo em negécios e empréstimos de pequena monta para mulheres, que tinha, ao fim de 2005, 64,5 mil
clientes e US$ 11 milhdes de carteira ativa (MONZONI NETO, 2006).
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O BRAC ¢ a maior instituicdo de microfinangas do planeta (MONZONI NETO, 2006), in-
dependente, auto-sustentavel, que emprega 97 mil pessoas que trabalham com os objetivos de
reducdo da pobreza e fortalecimento das camadas mais pobres da populacao de todos os 64 dis-
tritos de Bangladesh, além de operar no Afeganistdo e no Sri Lanka. Reconhecendo a mulher
como a principal garantia de saude e educacao para as criangas e a conseqiiente sustentabilidade

de geracdes futuras, o BRAC tem em sua carteira de 4,2 milhdes de clientes, 97 % de mulheres.

Na fndia, a maior instituicao de microfinangas ¢ a SHARE Microfin Ltd., fundada em 1992
com a missao de reducdo de pobreza por meio de servigcos financeiros para os mais pobres,
principalmente aqueles residente em dreas rurais. A organizacdo conta com uma clientela de
814 mil pessoas, e todas sao mulheres. A média de empréstimos é de US$ 101 e essa base de

clientes movimenta US$ 82 milhdes (MONZONI NETO, 2006).

Nas Filipinas, em 1986, foi fundada a Taytay Sa Kauswagan, Inc., uma ONG de orientagao
catdlica que oferece servicos financeiros, principalmente microcrédito, para pequenos empre-
endedores e que se define como uma institui¢do de desenvolvimento cristd. Em 2006 j4 contava

com mais de 199 mil clientes, dos quais 82% sao mulheres (MONZONI NETO, 2006).

A mesma realidade se reflete em alguns programas brasileiros. Por exemplo, no Real Mi-
crocrédito, objeto de estudo desta tese, verifica-se que as mulheres ja sdo maioria entre os clien-
tes da Real Microcrédito em setembro de 2007, perfazendo 63,9% do total, conforme descrito

na secdo ‘“Metodologia aplicada na pesquisa”.

2.2.6.1 Confiabilidade no pagamento das mensalidades

Diversos casos apontam para o fato de que a mulher é mais confidvel que os homens no
que tange ao pagamento dos empréstimos. Hossain (1988) cita evidéncias: 81% das mulheres
ndo tiveram problema de pagamento das parcelas, enquanto os homens 74%. Khandker, Kha-
lily e Khan (1995) constatam que 15,3% dos tomadores do género masculino estavam tendo
dificuldade no pagamento de algumas parcelas antes da data de vencimento em 1991, enquanto
somente 1,3% das mulheres estavam na mesma condi¢do. Hulme (1991) constatou em Malawi
que os pagamentos no prazo das mulheres eram 92% e dos homens, de 83%. Gibbons e Kasim
(1991) concluiu que na Maléasia o pagamento das parcelas era 95% para as mulheres versus
72% dos homens. Tais evidéncias sugerem que emprestar para as mulheres reduz riscos,
0 que deve impactar na maximizacao do lucro, independentemente de outras questoes do
género (AGHION; MORDUCH, 2005). Rahman (2001) constatou que as mulheres sdo muito mais
sensiveis a hostilidade verbal dos companheiros do grupo solidério e agentes do microcrédito

quando surgem dificuldades de pagamento, enquanto os homens sdo mais dispostos a discussao
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e a ndo conformidade das regras.

2.2.6.2 “Empowerment” das mulheres

Goldberg (2005) aponta em seu estudo outros impactos positivos dos programas de microfinangas
que sdo de dificil mensuragdo em razdo da existéncia de multiplos outros fatores que também
podem influenciar as mudancas analisadas. Na sua revisdo de literatura, aponta estudos que
associam a elevacdo dos niveis de educagdo e nutricao dos filhos de familias que participam de
programas de microfinangas ao que ele define como empowerment das mulheres tomadoras de

financiamentos, em particular das maes.

Hashemi, Schuler e Riley (1996) estudaram o impacto das microfinangas sob o ponto de
vista do empowerment das mulheres com base em oito indicadores: mobilidade, seguranca
econOmica, habilidade de realizar pequenas compras, habilidade de realizar compras maiores,
envolvimento na tomada de decisdo sobre temas mais relevantes do lar, liberdade da dominagao,
consciéncia politica e juridica, e envolvimento em campanhas politicas e protestos. Segundo
o critério aplicado pelos autores, uma mulher seria considerada empowered se cumprisse ao

menos cinco dos oito indicadores (MONZONI NETO, 2006).

Entre 1.225 mulheres pesquisadas em 1992, os autores concluiram que as participantes dos
programas do Grameen Bank tém chances 7,5 maiores de serem empowered, se comparadas ao
grupo de controle. No que diz respeito aos programas do BRAC, essa chance seria 4,5 vezes

maior.

MkNelly e Dunford (1999) mostraram que, na Bolivia, mulheres envolvidas em programas
de microfinangas tinham maior participacdo em grupos ou associagdes comunitirias € maior

participacdo em acdes de aconselhamento sobre saide, nutri¢ao e negdcios.

Steele, Amin e Naved (1998), em estudo acerca dos impactos em empowerment e fertili-
dade sobre as mulheres, indicaram, em Bangladesh, uma maior utilizacao de contraceptivos
dentre as envolvidas em programas de microfinancas do que nos demais grupos de controle. No
entanto, a andlise das estatisticas sobre nimero de nascimentos ndo revelou uma relacao entre
adesdo aos programas e os indices de natalidade, no que os autores concluiram que h4 uma
diferenca entre o uso de contraceptivos e o desejo de concepcao de fato. A primeira etapa desse
estudo foi realizada em 1993, com seis mil mulheres entrevistadas, e depois refeito em 1995,

com quatro mil mulheres.

As participantes mais antigas do programa BRAC (mais de quatro anos) apresentavam

indices mais altos de uso de métodos contraceptivos (HOSSAIN, 1998a). Os créditos forneci-
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dos aos homens, por meio do Grameen Bank, indicaram também o aumento do uso de métodos
contraceptivos. Goldberg (2005), no entanto, sugere cautela no uso desses dados, por necessi-

dade de atualizacdo e ampliacdo desses estudos.

Estudos também evidenciam que emprestar para mulheres acaba resultando em maior im-
pacto positivo nos domicilios. Khandker (2005) constatou que com 100% de aumento no
volume emprestado por uma mulher resulta em 5% de aumento per capita nos gastos em nao-
alimentos do domicilio e 1% de aumento per capita nos gastos em alimentos do domicilio,
enquanto o mesmo aumento do volume emprestado para homens resulta em apenas 2% de au-
mento per capita nos gastos em nao-alimentos do domicilio € uma mudanga insignificante nos

gastos em alimentos.

Ter as mulheres como clientes, portanto, vai ao encontro do duplo objetivo de manter baixa

a inadimpléncia e atingir metas sociais, na forma de maiores gastos no domicilio.

A importancia da mulher em microfinangas em localidades como Bolivia e Bangladesh tem
sido ajudada por outras transformagdes sociais iniciadas anteriormente. Taxas de fertilidade e
de analfabetismo mostram qudo dramdticas estas mudancas t€m sido. Na tabela 2, é possivel

verificar como paises como Indonésia e Bangladesh tiveram melhorias nestas areas.

Tabela 2: Taxas decrescentes de fertilidade e analfabetismo feminino, paises selecionados 1970-
2000

| Bolivia | Bangladesh | Indonésia | Outros **

Taxa de fertilidade*

1970 6.5 7,0 5.5 5,9
1980 5,5 6,1 4,3 5,3
1990 4.8 4,1 3,0 4.4
2000 3,0 3,1 2,5 3,6
Taxa de analfabetismo feminino*

1970 54 88 56 73
1980 42 83 41 65
1990 30 77 27 56
2000 21 70 18 47

Fonte: Indicadores do Banco Mundial, adaptados de Aghion e Morduch (2005).

* Taxa de fertilidade é o nimero de nascimentos por mulher. Taxa de analfabetismo € a porcentagem de
mulheres com quinze anos de idade ou mais que ndo podem ler nem escrever.

** Outros paises de baixa renda

Essas mudancas nos dizem que as mulheres passam a ter mais tempo e recurso disponiveis
para a criacdo de um negocio proprio, e mostra que transformagdes importantes ja vinham acon-
tecendo nos domicilios antes das microfinancas comecarem a atuar. O papel das microfinangas

tem sido o de estender e dar suporte as transformagdes em andamento, mais do que inicia-las
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(AGHION; MORDUCH, 2005).

2.3 Contexto internacional do microcrédito

Os programas de microcrédito ganham notoriedade a partir da iniciativa de Mohamad Yu-
nus, na década de 1970, de emprestar parte de sua renda para mulheres do vilarejo que ficava no
caminho para chegar a universidade onde lecionava. A iniciativa foi tdo bem-sucedida que se
transformou no Graamen Bank, um banco voltado exclusivamente para as microfinancas. Seu
renome se expandiu globalmente, em parte, devido as tecnologias inovadoras adotadas, como o

uso de grupo soliddrio como substituto das garantias reais.

Outros programas de microcrédito surgiram em diversas regioes do globo. Cada uma dessas
iniciativas trouxe consigo inovacdes na concessdo de crédito as camadas desfavorecidas do
estrato social, alguns desses programas acabaram por se tornar referéncias. Morduch (1999)
apresenta uma sintese dos cinco programas mais citados na literatura e suas caracteristicas, que

sdo apresentados na tabela 3.

Tabela 3: Caracteristicas dos programas lideres de microcrédito no mundo

Grameen | BancoSol | Bank Rakyat | Kredit Desa | FINCA
Rural/Urbano Rural Urbano Rural Rural Rural
% de mulhe- 95% 61% 23% - 95%
res*
Aval solidéario Sim Sim Nao Nao Nao
Necessarias Nao Nao Sim Nao Nao
garantias
Poupanca vo- Nao Sim Sim Nao Sim
luntéria
Aumento pro- Sim Sim Sim Sim Sim
gressivo
Repagamento Semanal | Flexivel Flexivel Flexivel Semanal

Fonte: Adaptado de Morduch (1999).
* Com dados de 1998.

O Grameen Bank é, indubitavelmente, a iniciativa mais conhecida de microcrédito no
mundo. Trata-se de uma idéia inspirada nas cooperativas de crédito européias existentes no
inicio do século XX. Uma das caracteristicas do microcrédito € o fato de ele nao ter sido origni-
nado nem na academia, nem em idéias desenvolvidas nos paises desenvolvidas e entdo aplicada
de forma massiva. Dentre os elementos que marcam a atuacdo do Grameen destacam-se 0 uso

de aval solidario e o foco nas mulheres. O emprego desses mecanismos fez com que a inici-
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ativa se tornasse referéncia para a implementacdo de varios outros programas de microcrédito

(MORDUCH, 1999).

Outra iniciativa bem conhecida no universo das microfinangas é o Banco Solidario (Ban-
coSol). A iniciativa boliviana também emprega o mecanismo de grupo solidario, mas difere do
Grameen. A primeira diferenca observada € o foco da institui¢do no servigo bancario, a frente
do servico social. A segunda diferenca com relacdo ao Grameen, é que o empréstimo € conce-
dido simultaneamente para todos os membros do grupo solidério, que pode ser composto de trés
a sete pessoas. Um terceiro aspecto da operagdo do BancoSol € o fato de trabalhar com as taxas
de juros da economia, o que diminuiu a necessidade de subsidios. Morduch (1999) destaca que
o sucesso do BancoSol estd associado ao foco na agenda de repagamento, que apesar de ser

flexivel € constante.

A terceira iniciativa citada por Morduch (1999) na sua revisdo dos programas de maior
destaque € o Bank Rakyat. Uma das caracteristicas distintivas desse banco € a auséncia do me-
canismo de empréstimo com aval solidario. Os empréstimos sdo concedidos individualmente,
com exigéncia de garantias. Contudo, as garantias sdo definidas de forma tdo genérica que

abrangem um amplo leque de possibilidades.

O Kredit Desa é uma iniciativa irma do Bank Rakyat cujo foco é conceder crédito para
individuos e operagdes finaceiramente viaveis. Diferentemente de outros, como o BancoSol ou

o Rakyat, o Kredit Desa almeja alcancar o estrato social mais pobre (MORDUCH, 1999).

Outra iniciativa bem conhecida sdo os bancos de comunidade (village banks). Esse tipo
de estrutura foi incentivada, na década de 1980, pela Foundation for International Community
Assistance (FINCA). Nesse modelo, os recursos do microcrédito sdo gerenciados por um lider
ou conselho comunitério, formando “pequenos bancos locais”. Uma das caracteristicas desses

programas € a sua clientela, predominantemente feminina e pobre.

Marulanda e Otero (2005) fazem uma revisdo do desenvolvimento do microcrédito na
América Latina no periodo de 1995 a 2005. Uma das principais conclusdes das autoras é que o
mercado de microcrédito na regido tem se transformado. Por um lado, as ONG tem expandido
suas operacdes e ganhando escala aumentando, desse modo, o alcance dos seus clientes. Por
outro lado, os bancos comerciais tem adaptados suas operacdes de varejo para atender esse filao
de mercado. Essas transformacdes tém gerado novos desafios e oportunidades que conduzirdo

0 mercado nos proximos anos.

A adaptagdo dos modelos ja conhecidos, e tidos como casos de sucessos para outras rea-

lidades, constitui um dos desafios da implantagdo de uma IMF. Por outro lado, o processo de
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expansdo das microfinangas gerou inovagdes, como novas tecnologias de concessao de crédito,

e desafios, tais como a necessidade de avaliacdo dos impactos gerados por esses programas.

2.4 Microcrédito no Brasil: evolucao e marco institucional

Uma andlise da histéria do microcrédito no Brasil mostra a ocorréncia de quatro fases® de
evolucgdo institucional das iniciativas (NICHTER; GOLDMARK; FIORI, 2002; RIBEIRO; CARVALHO,
2006):

e Criacdo de instituicOes afiliadas as redes internacionais. O esforco inicial foi feito por
lideres da sociedade civil com a assisténcia técnica ou subsidio de redes internacionais de

auxilio. Destaque-se o Projeto UNO, o Banco da Mulher e a Rede CEAPE;

e Montagem de programas de microcrédito, por lideres locais, caracterizados pela preocupagao
em atingir o estrato mais pobre da populacdo. Um exemplo dessa fase € o projeto Porto-
Sol;

e A etapa seguinte se constituiu de iniciativas governamentais de microcrédito. Como
exemplos podem ser citados os projetos SP Confia e o Banco do Povo Paulista, imple-

mentados, respectivamente, pela prefeitura e pelo governo do estado de Sao Paulo;

e A etapa mais recente da evolugdo institucional do microcrédito no Brasil € a participagao
de institui¢des financeiras tradicionais nesse segmento de mercado. Destaquem-se inicia-
tivas de organizacdes publicas (Banco do Brasil, Banco do Nordeste) e privadas (Bancos

comerciais e Sociedades de Crédito).

As primeiras iniciativas de microcrédito no Brasil remontam a década de 1970, quando
do estabelecimento da Unido Nordestina de Assisténcia a Pequenas Organizacdes (UNO), com
o apoio da ONG Accion. Criada com o objetivo de suprir a demanda de crédito para micro-
empreededores na regido metropolitana do Recife (PE) (SHREIBER, 1975), a UNO nao resistiu
aos dias atuais. Contudo, os fundamentos desse programa serviram de base para as iniciativas

subseqiientes.

Dentre esses fundamentos se destaca o foco em “aumentar o indice de absor¢ao de mao-de-
obra, particularmente das populacdes de baixa renda, nos diversos setores da economia; [e a]

... legalizacdo de muitos negdcios cujo presente status os exclui do acesso ao crédito e a outros

3Evidentemente que essa classificacio tem um objetivo meramente analitico. As quatro etapas coexistem, em
diferentes de graus de intensidade, ao longo do tempo.
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beneficios que sao disponiveis as empresas nao marginalizadas no sentido juridico-financeiro”
(SHREIBER, 1975, p. 16). Elementos esses que aparecem nas declaragdes de missodes € objetivos

de diversos programas.

Na década de 1980, verificou-se a instalacdo de iniciativas de ONG com foco no forneci-
mento de crédito rotativo para o financiamento da agricultura familiar (PINTO; FONTES, 2001).
Fachini (2005) destaca que os mecanismos adotados por essas organizacdes foram ineficientes
quanto ao raio de financiamento, uma vez que o foco em um objetivo geral de desenvolvimento
regional relegava o crédito a um plano secundario. Aliado a esse aspecto somou-se a forte

cultura assistencialista existente (PARENTE, 2004).

Na década seguinte, anos 90, surgiram as primeiras parcerias entre governo, ONG e OS-
CIP para o estabelecimento de institui¢des de microfinancas, mas utilizando novas tecnologias
de concessdo de crédito, como, por exemplo, o grupo soliddrio. Um caso desse periodo é o
programa PortoSol, implantado na cidade de Porto Alegre (RS) com financiamento de origem

publica e privada (PINTO; FONTES, 2001).

Em paralelo, nesse mesmo periodo,foram criados programas de microcrédito denominados
“Bancos do Povo”. Tais iniciativas, em sua maioria, eram resultados de parcerias entre os
governos municipais e estaduais. O ponto forte desses programas era sua articulacdo com as
politicas locais de geracao de emprego e renda. Contudo, como observado por Fachini (2005),
nao foram adotadas as tecnologias de concessdo de crédito mais adequadas. Freqiientemente
estabeleceu-se relagdes assistencialistas ou clientelistas, resultando em elevada inadimpléncia

(FACHINI, 2005; PARENTE, 2004).

Contudo € a partir de 1999 que ocorrem as primeiras mudancas no quadro institucional,
com a promulgacdo da Lei 9.790/1999, a qual permitia as ONG de microcrédito atuarem como
OSCIP (BRASIL, 1999). Em 2001, foi aprovada a Lei n°10.194 que estabeleceu os nortes para
operagdes de microcrédito, complementadas por posteriores resolu¢des do Conselho Monetério

Nacional (BRASIL, 2003, 2004).

Assim, existem hoje no Brasil ONG, OSCIP, SCM, cooperativas de crédito, financeiras
e bancos comerciais que realizam operagdes semelhantes, isto €, concessdo de crédito para
pessoas de baixa renda, porém com marcos institucionais distintos. Esse conjunto pode ser

dividido em dois tipos de iniciativas: aquelas com ou sem fim lucrativo (ALVES; SOARES, 2003).

Dentre aquelas sem fins lucrativos estao as ONG (sujeitas as restricdes nas taxas de juros)
e OSCIP (n2o sujeitas as restricdes nas taxas de juros, mas com necessidade de registro junto

ao Ministério da Justiga).
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Figura 2: Evolu¢do do saldo do valor mensal contratado e da carteira de recursos de mi-
crocrédito disponiveis para microempreededores, de janeiro de 2004 a outubro de 2007. Fonte:
Banco Central do Brasil (2007).

Por outro lado, existem as institui¢des com fins lucrativos, que podem ser tanto SCM, con-
trolada por qualquer institui¢do fisica ou juridica, inclusive institui¢do financeira ou OSCIP,

quanto qualquer outra institui¢do financeira que trabalhe com oferta de crédito.

Essas mudangas no marco institucional permitiram uma expansado na oferta do crédito. Da-
dos do Banco Central (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007) apontam para um aumento do valor
mensal contratado pelas IMF, assim como da carteira de recursos disponiveis, conforme figura
2.

Em janeiro de 2004, quando comecou a coleta de dados, o saldo da carteira de todas as IMF
somavam, aproximadamente, R$ 4 milhdes. No mesmo més do ano de 2005 j4 estava em pouco
mais de R$ 132 milhdes. No més de outubro de 2007, o saldo da carteira ja era da ordem de R$
253 milhdes.

Essa evolugdo também foi acompanhada pela quantidade mensal de contratos, conforme
figura 3: de 5.382 contratos em janeiro de 2004 para 76.008 contratos firmados em outubro
de 2007. Ocorreu evolugdo, também, no valor médio contratado que passou de R$ 587,39 em
janeiro de 2004 para R$ 964,63 em outubro de 2007.

A despeito desse pioneirismo, e diferentemente do ocorrido no resto da América Latina
e Asia, a expansdo das microfinancas no Brasil ocorre de forma lenta, em relagdo a demanda
potencial. As iniciativas existentes concentram-se na prestacdo dos servi¢os de microcrédito,
existindo restricdo legal a implantacdo de outros servicos, como depdsitos e seguros (RIBEIRO;

CARVALHO, 2006).
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Figura 3: Evolucao do valor médio e quantidade mensal de contratos de microcrédito no Brasil,
de janeiro de 2004 a outubro de 2007. Fonte: Banco Central do Brasil (2007).

2.5 A participacao dos bancos comerciais privados

Tabela 4: Atuacdo dos bancos privados brasileiros no microcrédito

Instituicao Forma de operar Caracteristicas
Unibanco Controla SCM (Mi- | Predominantemente  crédito
croinvest) individual (microcrédito) em
areas urbanas
Banco Real Real Microcrédito Microcrédito — varia de R$

200 a R$ 1.500, com juros de
2% a.m., acima desse valor
com juros de 3.94% a.m.

Santander Ba-
nespa

Oferta direta para cor-
rentistas e através de
ONG e OSCIP

Programa Microcrédito — va-
ria de R$ 100 a R$1.000 — Ju-
ros de 2% a.m.

Banco Itaa

Convénio com OSCIP,
compra de carteira

4 OSCIP parceiras

Fonte: O autor, com dados de julho de 2007 obtidos nos sites das institui¢des.

O envolvimento dos bancos comerciais privados com o microcrédito é recente, surgindo

apos a regulamentacdo do setor pela Lei 10.194. O marco institucional instituido por essa

legislacdo permitiu a participacio dos bancos no segmento de microcrédito e isentando os seus

programas da Lei da Usura.

A participac@o dos bancos comerciais privados ocorre de duas formas: ou operam direta-

mente uma iniciativa de microcrédito ou capitalizam uma OSCIP ou SCM.

Em julho de 2007, o autor realizou consulta ao sifes dos bancos que declaravam fornecer
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servigos de microcrédito.

O Unibanco estd presente no mercado de microcrédito através da SCM Microinvest que tem
foco no microcrédito orientado produtivo, mas trabalha, sobretudo, com créditos individuais em

areas urbanas.

O Banco ABN Amro Real, em parceria com a ONG Accion Internacional, mantém a Real
Microcrédito. Esta € o objeto de estudo desta pesquisa, caracterizada com mais detalhes a

frente.

O Santander Banespa possui uma linha de crédito disponivel aos seus clientes que varia de
R$ 100 aR$ 1.000. O banco Itad optou por participar do mercado de crédito por meio de OSCIP
que operam essa modalidade de empréstimo para empreendedores de baixa renda. Atualmente
o banco mantém convénio com quatro OSCIP: Empreenda (Sao Paulo), Ceape (Maranh3o),

Banco do Povo (Minas Gerais) e Ande Visao Mundial (Pernambuco).

2.6 Hipoéteses

Na sec¢do sobre tecnologias de microcrédito foram citados grandes problemas com relagao

ao atendimento dos menos favorecidos no mercado de crédito apontados na literatura.

Discutiu-se a adocao do aval solidario como mecanismo de empréstimo no qual grupos de
tomadores de microempréstimos se responsabilizam solidariamente pelo compromisso com a
IMF.

Para os programas que empregam esse mecanismo espera-se que haja um melhor desempe-
nho, em fun¢@o do monitoramento entre os pares de um mesmo grupo solidario. Desse modo,
uma possivel hipétese a ser formulada é de, ceteris paribus, clientes que participam de grupos

soliddrios possuem desempenho superior aqueles que tomam crédito individualmente.

Discutiu-se também a confiabilidade no pagamento das mensalidades atribuida as mulheres
em diversos programas de microcréditos do mundo, em particular na Asia. Tal caracteristica,
avaliada em diversos estudos citados neste trabalho, confere as IMF menor risco e esta associada
ao crescimento destas, com destaque ao Grameen Bank, cujo crescimento consistente nos anos
1990 foi acompanhado também do crescimento do percentual de mulheres tomadoras, o qual
alcancou 95% em 1997 (YUNUS; JOLIS, 2000). Na Real Microcrédito, como citado, as mulheres
perfazem 63,7% do total (setembro de 2007) e sua inadimpléncia relativa é menor que a dos

homens, conforme figura 16.

Na literatura, com destaque para Goldberg (2005), foram listados estudos que mostram
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outros impactos positivos de programas de microfinangas, como, por exemplo, a elevacdo dos
niveis de educacdo e nutri¢do dos filhos de familias que participam de programas de microfinangas,
que ele define como empowerment das mulheres tomadoras de financiamentos, em particular

das maes.

Os resultados positivos, de diversas naturezas, alcancados pelas mulheres tomadoras de
microcrédito por um lado, e o fato de elas apresentarem indices de inadimpléncia menores que
os homens, por outro, sugerem a existéncia de uma ligacao entre tais fatos. Uma hipotese para
esta ligacdo seria o sucesso do empreendimento feminino, cujo resultado disponibilizaria mais
recursos ao domicilio e permitiria o pagamento das parcelas em dia. Deste modo, uma possivel
hipdtese a ser formulada € a de que a participagao das mulheres em programas de microcrédito

resulta na melhoria do empreendimento e, conseqiientemente, da renda do domicilio.

Na busca desta relacdo, pode-se expandir o escopo para toda a populacao analisada, ou seja,
outra hipétese possivel € de que a participacdo de individuos em programas de microcrédito
resulta na melhoria do empreendimento e, conseqiientemente, da renda do domicilio destes

individuos.

Na busca por explicagdes da melhoria do microempreendimento com a participagdo no mi-
crocrédito, a escolha metodoldgica, como veremos adiante, foi uma andlise multinivel. Assim,
enquanto uma hipétese possivel se refere ao conjunto de individuos, outras hipdteses trabalham
no nivel entre-individuos, buscando explicacao na diferencga entre eles, tais como género (fe-
minino ou masculino) e esquema de responsabilizacdo (grupo solidario ou individual), como
citado. Por extrapolacdo, foram definidas outras hipéteses com demais varidveis explicativas da

amostra: regiao e tipo de negdcio.

Ambas hipdteses também encontram respaldo na pratica. Como descrito, a Regido Nordeste
conta com IMF desde os anos 70 e pdde, desde entdo, desenvolver tecnologias de microcrédito,
de forma que tanto agentes como clientes ja tém uma experi€ncia relevante com microcrédito.
Assim, a hipétese de “explicacdo” do sucesso do microempreendimento pelo fato desta estar no

Nordeste também se aplica.

Do mesmo modo, buscar a relagdo entre o sucesso do microempreendimento e do tipo
de atividade exercida pelo individuo (servigo, producdo, comércio ou cameld) € uma hipdtese

relevante.

Assim, as hipoteses nulas deste trabalho, na ordem em que serdo analisadas, sdo:

1. Hy;: o impacto de um programa de microcrédito sobre o valor das vendas médias de

microempreendores que participam do programa nao € estatisticamente significante;
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Hys: o impacto de um programa de microcrédito ndo se diferencia significativamente para

individuos do género feminino;

Hys: o impacto de um programa de microcrédito ndo se diferencia significativamente para

individuos que tomam empréstimo no esquema de grupo solidério;

Hy,: o impacto de um programa de microcrédito ndo se diferencia significativamente para

individuos da Regido Nordeste de modo estatisticamente significante;

Hys: o impacto de um programa de microcrédito nao se diferencia significativamente
conforme o tipo de atividade exercida pelo individuo (cameld, comerciante, servicos ou

producdo);
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3 Metodologia de pesquisa em avaliacdo
de impacto

Avaliac¢des de impacto (Al) sdo procedimentos analiticos essencialmente comparativos apli-
cados com a finalidade de fornecer subsidios para a decisdao gerencial de sobre como alocar
recursos limitados (KARLAN; GOLDBERG, 2007). O escopo dos estudos de Al sdo os mais varia-
dos, do nivel do individuo, domicilio, empreendimento até o nivel da sociedade. Ainda assim, a
pergunta fundamental mantém-se inalterada: quais os efeitos gerados na vida dos participantes
pelo programa' relativamente a se esses mesmos individuos ndo tivessem participado ou se o
programa nao houvesse sido implementado? (KARLAN; GOLDBERG, 2007; ROSSI; FREEMAN,
1993).

A resposta a esses questionamentos constituiu os grandes desafios da pesquisa em Al (KAR-
LAN; GOLDBERG, 2007). Por essa razdo este capitulo é dedicado a uma revisao da teoria da
avaliacdo de programas. Na primeira parte, discutem-se os aspectos tedricos de uma forma
abrangente. Em um segundo momento, foca-se na avaliacdo do impacto dos programas de

microcrédito.

Neste capitulo discute-se a problemaética de avaliacdao de impacto de programas, buscando

enfatizar a avaliagdo de impacto de programas de microcrédito.

3.1 Definicao de impacto

Um dos primeiros desafios existentes em um estudo de Al € a conceituagdo do impacto.
Nesse processo dois aspectos emergem: o primeiro refere-se as mudangas ocorridas em uma
variavel de desempenho X (X pode ser, por exemplo, renda disponivel no domicilio, vendas

médias, lucro etc.) antes e depois do programa. Assim, o impacto pode ser representado como

0 termo de maior precisdo técnica é “efeitos gerados pela intervencdo”. Por intervencio entende-se uma
politica, um servi¢o, um produto, um programa, etc. Contudo, por questdes de fluidez do texto, adotou-se o termo
programa, uma vez que o objeto desta tese € um programa de microcrédito.
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uma simples diferenga
AX - thl - Xt:() (31)

onde X;_ representa o valor de X antes da participacao no programa e X,;_; depois da participagao

do programa.

O segundo aspecto da avaliacdo de impacto € saber qual o valor de X caso o individuo nao

houvesse participado do programa. Isto €,
(AX = X;o1 — X4o|E =0) (3.2)

onde X,_ representa o valor de X antes da participacao no programa e X,;_; depois da participagcao
do programa, e I/ = ( representa a esperanga do individuo de participac¢do do individuo no pro-

grama.

Esses dois aspectos mencionados constituem os fundamentos para a teoria de avaliagdo
de impacto e, sobretudo, fundamentam o modelo de pesquisa mais referenciado (LIPSEY; COR-

DRAY, 2000), o chamado modelo experimental.

O modelo experimental é derivado dos experimentos laboratoriais das ciéncias naturais —
Quimica, Fisica e Biologia — nos quais o estabelecimento das relagdes causais sdo feitos por
meio de experimentos aleatérios?. Isto é, os sujeitos dos experimentos sdo separados aleatoria-
mente em dois ou mais grupos. Um grupo, designado grupo de controle, recebe um tratamento
in6cuo ou nenhum tratamento; um segundo grupo, denominado grupo de tratamento, recebe
o tratamento efetivo. Os efeitos do tratamento sdo, entdo, observados nos dois grupos, e as
diferencas, se houver, sdo atribuidas ao tratamento realizado e estabelecendo-se uma relagao de

causa e efeito entre o tratamento aplicado e os efeitos no sujeito (ROSSI; FREEMAN, 1993).

Ao longo do tempo novas elaboragdes de conceitos e métodos surgiram de forma a ampliar
e suplementar os modelos experimentais de pesquisa, permitindo elucidar e capturar relacio-
namentos complexos entre as atividades do programa e a mudanga social (LIPSEY; CORDRAY,
2000).

Um aspecto central desses novos desenvolvimentos € a caracterizagdo da mudanca. Willett
(1997) expde que os primeiros metodologistas conceberam a mudanca apenas como um incre-
mento, ou seja, a diferenca entre o antes e o depois. Essa nocdo de mudanca estd associada com
uma visdo de que a mudanga, no nivel do individuo, é uma quantidade ou valor obtido entre a

mensuracgdo pré e pos-participacdo no programa. Assim, o foco da Al passa a ser a mensuragdo

2N3o se deve confudir “experimento aleatério” com “amostragem aleatéria”. O primeiro termo refere-se a um
modelo de pesquisa, o segundo a um procedimento de amostragem.
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da quantidade de mudanca ocorrida.

Uma contraposi¢cdo a esse modelo é o de que a mudanga individual é um processo que
ocorre continuamente ao longo do tempo (WILLETT, 1997). Essa concep¢do de mudanca abre

possibilidades para novos desenvolvimentos metodoldgicos para a avaliacao de impacto.

A caracterizagdo de impacto adotada, isto €, caracterizar o impacto como uma mudanca ao
longo do tempo ou uma simples variacao entre duas medidas, define os métodos e instrumentos

a serem empregados na pesquisa.

3.1.1 Unidade e cadeia de impacto

Avaliar os efeitos gerados por um programa significa investigar o processo de mudanca
ocorrida. Em particular, as mudancas nas condi¢des sociais advindas da intervencao, que repre-
senta por si mesma uma mudanca deliberada no ambiente social. Dois dominios de mudanga
sdo relevantes nesse sentido, correspondentes a distingdo comum entre a agdo do programa e
os mecanismos através dos quais a a¢do produz mudangas sociais (CHEN, 1990, 1994; LIPSEY,
1997; WEISS, 1997).

A primeira consideracdo esté relacionada a mudanga organizacional. Os programas repre-
sentam um conjunto de atividades que devem ser realizadas dentro de um contexto organizacio-
nal influenciado por fatores internos e externos a organizacdo. Os pesquisadores devem buscar
compreender se e por que razao um programa foi adequadamente implementado (LIPSEY; COR-
DRAY, 2000).

O segundo dominio de aplicacdo para as teorias de mudanca estdo relacionadas com o
processo causal através do qual as mudangas desejadas nas condi¢des sociais resultam da agcdo
do programa. Isto €, um conjunto de relacdes de causa e efeito é presumido entre as intervencoes

do programa e os efeitos almejados (LIPSEY; CORDRAY, 2000).

A complexidade e a variedade das ligacdes de causa e efeito fornecem ao pesquisador um
ampla gama de escolhas que podem ser feitas. Hulme (2000) apresenta duas sistematizagdes
da cadeia de impacto. A primeira, denominada de Escola dos Beneficiarios Pretendidos, avalia
os resultados do programa de microcrédito nos indicadores de longa distancia da cadeia de im-
pacto, isto é, aqueles que afetam diretamente o cliente do microcrédito, relacionados, sobretudo,
aos indicadores de desenvolvimento econdmico e social. Por outro lado, a segunda abordagem,
a Escola Intermediaria, avalia os efeitos do microcrédito a partir dos indicadores a jusante na

cadeia de impacto, em especial os indicadores de desempenho da instituicdo de microfinancas.
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A discussao sobre aplicagcdo das teoria de mudancga estao associadas com a discussao sobre

o nivel, ou unidade do impacto, isto €, o ponto no qual os efeitos da intervencao sdao observados.

O estudo dos impactos gerados nos microempreendimentos possui dificuldades inerentes
na sua conceitualizagdo e mensuracao, destaca Chen (1997). O primeiro ponto € a auséncia
de consenso sobre como medir indicadores quantitativos como renda, consumo ou ativos, ou
mesmo indicadores qualitativos como controle, poder de barganha, capacidade empreendedora

€ auto-estima.

Um segundo problema no estudo da mudanca, especialmente as mudancas introduzidas
pelo crédito. E a fungibilidade deste recurso. Isto &, como garantir que o crédito concedido seja
utilizado para o propdsito declarado ou desejado. Uma vez que ele pode ser empregado para
diversas finalidades (tanto de investimentos em atividade produtiva, como para pagamento de

débitos do domicilio), definir o ponto onde ocorre o impacto torna-se um desafio metodolégico.

Dados os problemas metodoldgicos e conceituais associados com a avaliagdo do impacto no
nivel individual, a solu¢do comumente adotada na literatura consiste em assumir que o crédito
concedido para o microempreendimento serve para uma atividade de consumo ou producdo
dentro do domicilio. Ou seja, conceituar o domicilio como a unidade econdmica, como um
portfélio com multiplas atividades e recursos sendo realizados em conjunto e/ou individual-

mente, e avaliar o impacto nos diversos niveis dentro do domicilio (CHEN; DUNN, 1996).

Chen (1997) compila as principais hip6teses sobre as mudancas geradas nos diversos niveis
do domicilio pelos servigos de apoio aos microempreendedores por servigos aos microempre-

endimentos.

O primeiro nivel de mudanga € o nivel material, isto €, as mudangas que ocorrem no acesso
e no controle dos recursos materiais, no nivel de renda e na satisfacao das necessidades basicas.

As principais hipoteses relacionadas com a mudanga nesse nivel sdo:

e Renda: aumento da renda e aumento da segurancga financeira;

e Recursos: aumento do acesso, aumento do controle sobre os recursos e propriedade de

ativos e fontes de rendas;

e Necessidades bésicas: aumento do acesso aos servicos de saude, cuidados infantis, seguranga

alimentar, habita¢do, fornecimento de dgua, saneamento bdsico, energia elétrica;

e Capacidades de ganhos: aumento das oportunidades de emprego, e aumento da habilidade

de tirar ganhos dessas oportunidades.
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No nivel cognitivo as mudangas sdo refletidas por alteracdes no nivel de conhecimento,
habilidades e consciéncia sobre o ambiente no qual o individuo esta inserido. As principais
hipéteses relacionadas com a mudanca nesse nivel sdo:

e Conhecimento: aumento do conhecimento;

e Capacidades: aumento das capacidades;

e Percep¢do: aumento da percepcao do ambiente.

No nivel da percepcao as mudancas sao observadas através da alteracdo na percep¢ao da
individualidade do sujeito, de interesses e na percepcao de/por outros individuos. As principais
hipéteses relacionadas com a mudanca nesse nivel sdo:

e Auto-estima: aumento da percepg¢ao da prépria individualidade, interesses e valores;

e Auto-confianga: aumento da percep¢ao das proprias habilidades e capacidades;

e Visdo de futuro: aumento da capacidade de pensar a longo prazo e de planejamento do

futuro;
e Visibilidade e respeito: aumento do reconhecimento e respeito dos valores individuais e

sua contribuicdo.

No nivel relacional a mudanca manifesta-se pela relacao do individuo com o poder, obser-
vada pela mudancas nas relacdes contratuais, no aumento do poder de barganha, na capacidade

de resistir a exploracdo. As principais hipéteses relacionadas com a mudanga nesse nivel sao:
e Tomada de decisdo: aumento do papel na tomada de decisao dentro do domicilio e da
comunidade;
e Poder de barganha: aumento do poder de barganha;

e Participacdo: aumento da participa¢do nos grupos ndo familiares, em institui¢des e go-

vernos locais;

e Dependéncia: redugdo da dependéncia de outros para acesso aos recursos, mercados e
institui¢des publicas. Além de maior mobilidade e habilidade para agir de forma inde-

pendente;

e Forca organizacional: aumento da forca das organizagdes e liderangas locais.
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Redes sociais

Repetidas vezes ao longo do tempo R

Figura 4: Modelo conceitual do portifélio econdmico do domicilio. Fonte: Adaptado de Chen
e Dunn (1996, p. 24).

Hulme (2000) revisa a discussdo sobre a unidade de andlise em estudos de avaliacdo de
impacto através do construto das cadeias de impacto. O autor faz uma releitura do trabalho de
Chen e Dunn (1996), Chen (1997) e organiza os niveis de anélise propostos como uma cadeia.
A cadeia de impacto € a representac@o do conjunto de efeitos gerados sobre uma populagdo pela

introducao de microcrédito, assim como suas causas (HULME, 2000).

Derivado da escolha dos elos a serem estudados na cadeia de impacto, obtém-se a unidade
de andlise (ou nivel de andlise) do estudo. A pesquisa pode ser feita em diversas perspectivas, do
individuo, menor unidade, até a sociedade, maior unidade. Nao € possivel prescrever um deter-
minado nivel como sendo o correto ja que a escolha deste € dependente do objetivo da pesquisa

e dos elos escolhidos na cadeia de impacto. Cada escolha possui vantagens e desvantagens,

destaca Hulme (2000).

FINANCIADOR BANCO
Capital + Assisténcia A comportamento,
técnica A produtos,
A produgéo, A receita

EMPREENDEDOR
Arenda

DOMICILIO
A renda,
A seguranga
econdmica,
A desenvolvimento
econdmico e social

SOCIEDADE
Arelagdes e
estruturas politicas e
sociais

Figura 5: Modelo da cadeia de impacto. Fonte: Adaptado de Monzoni Neto (2006).

>

As unidades de andlise mais comuns em estudos como o proposto é o proprio empreendi-

mento. Como ilustrado no modelo da cadeia de impacto (Figura 5), os elos que este trabalho

foca sdo os relacionamento entre o banco com o empreendedor, assim, 0 empreendimento
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aparenta ser a unidade de analise mais adequada ao estudo proposto.

3.2 Avaliacao de impacto

Determinar o impacto requer comparar, com tanto rigor quanto possivel, as condicdes de
individuos que receberam uma determinada intervencdo com individuos equivalentes que re-
ceberam outra ou nenhuma interven¢do (ROSSI; FREEMAN, 1993, p. 216). Os procedimentos
para operacionalizar esse raciocinio sao distintos e com diversos niveis de efetivade e custo,
contudo, a maioria estdo baseados em um modelo ideal costumeiramente chamado de modelo

experimental.

Nesse modelo, o efeito gerado, isto €, a mudancga, € a diferenca entre o “antes” e o “depois”
(ROSSI; FREEMAN, 1993). E a “quantidade” ou valor (de qualquer coisa) entre a mensuragio pré
e poOs-intervencdo (WILLETT, 1997). Contudo, nos fendmenos sociais essa logica nao € facil-
mente aplicdvel dada a multiplicidade de fatores interferentes e as dificuldades de mensuragdo.

Tais fatores podem estar associados com o proprio desenho da pesquisa e outros efeitos exogenos.

3.2.1 Tipos de avaliacao de impacto

Karlan e Goldberg (2007) destacam trés tipos de avaliacOes em microfinancgas: avaliagcdo de
programas, avaliacdo de produto/processo, e avaliacdo de politicas. Categorias estas derivadas
dos empréstimos concedidos pelo Banco Mundial para microfinancas, as quais podem ser assim

conceituadas:

e empréstimos para programas: tanto empréstimos para bancos estatais, os quais empres-
tam diretamente para os microempreendedores, quanto empréstimos para outras instituicoes

financeiras, as quais capitalizam as IMF;

e assisténcia técnica para auxiliar as instituicdes de microfinancgas a melhorar suas operagcoes

de modo a reduzir custos, expandir a abrangéncia e maximizar o impacto;

e politicas publicas, tais como a criagdo e o fortalecimento de escritdrios de crédito, esta-

belecer marcos regulatérios para as microfinangas.

A avaliacdo de programas refere-se a avaliacdo de uma instituicdo de microfinancas em
particular. Trata-se de analisar sua efetividade, ou nio, na melhoria das condicdes de vida de

seus clientes. Historicamente, esse tem sido o principal tipo de estudos de avaliagdo de impacto.
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Em muitos casos, o programa inclui diversos componentes: crédito, educagdo, construcdo de
capital social, seguros etc. Nesses casos a avaliacdo de programa mensura o impacto do con-
junto de componentes relativamente a sua auséncia total. Ainda que esse modelo seja util por
fornecer uma medida dos resultados dos recursos aplicados, ela ndo identifica os aspectos de

um programa bem-sucedido (KARLAN; GOLDBERG, 2007).

A avaliacdo de produto ou processo refere-se a avaliacdo da efetividade da implementagao
de um produto ou processo em uma IMF especifica versus a implementacao em outra IMFE. Por
exemplo, a concessdo de crédito para o individuo com a obrigatoriedade de que ele matricule
seus filhos no sistema educacional versus a auséncia dessa obrigatoriedade; empréstimos indi-
viduais versus empréstimos em grupos soliddrio; e esquemas de incentivos para funciondrios

(KARLAN; GOLDBERG, 2007).

A avaliacdo de politicas refere-se a avaliacdes no nivel macro, tais como as regulagcdes
bancdrias ou a implementacio de escritorios de crédito. Geralmente essas politicas possuem
componentes de nivel micro os quais sdo analisados a fim de se compreender os efeitos do nivel

macro (KARLAN; GOLDBERG, 2007).

3.3 Avaliacao de impacto de programas de microfinancas

Goldberg (2005) compila as principais iniciativas de avaliacdo de impacto em microfinangas
desenvolvidas até a época da publicacdo. O trabalho também foi utilizado por Monzoni Neto

(2006). Em conjunto ambas as referéncias constituem a base desta secao.

O primeiro trabalho sobre o tema foi Credit for the Alleviation of Rural Poverty: The
Grameen Bank in Bangladesh. Implementado por Hossain (1988), no qual o autor analisa o
programa de microcrédito do Grameen Bank, criado em 1976, e uma das mais tradicionais
institui¢cdes de microfinangas cujo alcance e resultados atraem aten¢cd@o do mundo inteiro até

hoje.

Nesse trabalho pioneiro, Hossain (1988) observou uma renda familiar média 28% maior
entre os participantes do Grameen, em comparacao com a renda média de familias ndo partici-
pantes nas vilas onde o Grameen atua e 43% maior do que a renda média de ndo participantes de
outras vilas. O mesmo fendmeno acontece para gastos per capita em alimentagdo e vestudrio:
os participantes do Grameen gastam 8% a mais em alimentacdo e 13% a mais em vestudrio do
que os ndo participantes que vivem nas vilas onde o Grameen opera, € 35% mais em comida e

32% mais em vestudrio do que a média familiar em outras vilas onde o Grameen ndo opera.
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Uma das conclusdes aparentes € a de que as atividades do Grameen afetam o grau de po-
breza nas vilas em que ele atua como um todo, e ndo somente entre as familias participan-
tes do programa. Segundo Littlefield, Morduch e Hashemi (2003), um dos indicadores desse
fendmeno é aumento de saldrios nas vilas onde o Grameen atua. Por ultimo, hd evidéncia es-
tatistica de que os membros do Grameen, em situagdes de crise, buscam se socorrer com suas
proprias poupangas em vez de se endividar. O autor alerta para o provdvel superdimensiona-
mento desses resultados, na medida em que os participantes do Grameen eram mais jovens e de

maior escolaridade que os nao participantes.

Essa observagao pode a deducdo de que os participantes do programa estdo, em média, em
nivel de pobreza menos dramatico. Esse fato ja faz listar uma primeira restricio metodolégica
nesse tipo de estudo — que se repete com freqii€ncia em outros estudos — e que pode limitar
suas conclusdes: as diferencas — aqui no caso as diferencas socioecondmicas — entre grupo de

tratamento e grupo de controle (MONZONI NETO, 2006).

Por outro lado, na amostra colhida por Hossain (1988), em 1988, apenas 55% eram mulhe-
res, enquanto hoje as mulheres representam 96% das operagdes do Grameen. Se considerarmos
um ganho marginal em reducao de pobreza na troca destes 41% pontos percentuais de diferenca
de homens para mulheres, seria possivel afirmar que os resultados estdo subestimados (MON-

ZONI NETO, 2006).

Todd (1996) apresentou os resultados de uma pesquisa participativa que fez em dois anos de
convivéncia em vilarejos onde o Grameen tinha operagdes. Mesmo com uma pequena amostra
de 40 participantes e 24 familias como grupo de controle, Todd (1996) pode chegar as con-

clusdes de que:

1. 57% dos que participam do programa deixaram a condi¢ao de pobreza contra apenas 18%

no grupo de controle;

2. apenas 15% de familias participantes poderiam ser classificadas como de extrema po-

breza, contra 54,5% entre os nao participantes;

3. todas as meninas de familias participantes tinham algum grau de escolaridade, contra

60% entre as meninas do grupo de controle; e

4. 81% dos meninos das familias Grameen estavam na escola, contra 54% nos domicilios

que nao participavam do Grameen.

As conclusdes de que o programa gerava maior grau de escolaridade para seus participantes

e de que esse grau era ainda maior para as meninas foi apresentada por Khandker (1998).
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O tema teve prosseguimento com o trabalho de Pitt e Khandker (1998), pesquisa talvez
a mais citada avaliagdo de um programa de microcrédito. A relevancia deste trabalho é que
foi a primeira tentativa de gerar um verdadeiro e preciso estudo do impacto do microcrédito

contemplando viés de selecdo e escolha ndo aleatéria, ou quase-experimental.

O trabalho, conduzido entre 1991-1992 e informalmente referido como a “mae de todas as
pesquisas”, baseou-se em dados coletados pelo Banco Mundial e pelo Bangladesh Institute of
Development Studies (BIDS) de quase 1.800 domicilios de 87 vilarejos, em zonas rurais, aten-
didos por trés programas de crédito com grupos solidarios em Bangladesh: o Grameen Bank, o
BRAC e o Programa RD-12, da agéncia governamental Bangladesh Rural Development Board.
O objetivo da pesquisa “‘era avaliar o impacto dos programas no comportamento domiciliar em
seis varidveis dependentes: as ofertas de trabalho masculina e feminina, as escolaridades de

meninos € meninas, € em gastos de consumo e ativos nos domicilios” (PITT; KHANDKER, 1998).

O desenho da pesquisa cobria um grupo de domicilios que tinha a escolha de entrar em
um dos programas e que poderia ter seu comportamento alterado como resposta ao programa,
e um grupo de ‘controle’ ao qual ndo foi dada a escolha de entrar no programa, mas cujo
comportamento também foi medido (PITT; KHANDKER, 1998). A amostra também continha um
grupo de domicilios (o grupo de “controle”) em vilarejos sem acesso a nenhum dos programas.
Os autores concluem que o crédito tem um significante efeito sobre o bem-estar dos domicilios

mais pobres em Bangladesh, e esse efeito € maior quando a mulher € a participante do programa.

Crédito oferecido a mulheres “afetam significativamente os seis comportamentos analisa-
dos, enquanto para homens s6 afeta uma das seis varidveis”. Como exemplo, a “variacdo de
gastos de consumo domiciliares aumentou em 18 takas para cada 100 takas emprestados para
as mulheres, e somente em 11 takas, quando quem tomava o empréstimo era 0 homem” (PITT;

KHANDKER, 1998).

Os resultados de Pitt e Khandker (1998) encorajaram a comunidade de académicos que
estudam microfinancas ao demonstrar uma gama de impactos positivos sobre os clientes e
suas familias. Felizmente, mais do que encerrar o debate sobre a efetividade de programas
de microfinancgas, o artigo apenas acendeu a discussdo. Morduch (1998) respondeu ao artigo

citando sérias preocupacoes com o modelo e dados por eles utilizados (MONZONI NETO, 2006).

O principal questionamento de Morduch (1998), que teve acesso a mesma base de dados,
refere-se a um viés de locacao inicial (escolhas dos domicilios participantes) que revelou uma
diferenca de perfil entre o grupo de tratamento e o de “controle”. Segundo ele, em tese, as trés
IMF teriam limitado a participacdo na pesquisa somente para aqueles com menos de metade de

um acre de terra, quando, de fato, entre 20 a 30% dos clientes estavam acima dessa linha de
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corte, 0 que nao acontecia para o grupo de “controle”, cuja linha de corte tinha sido rigidamente

aplicada (MORDUCH, 1998).

O resultado, contudo, confirmou o resultado de Pitt e Khandker (1998) no sentido de que os
servicos de microfinancas levam a uma menor volatilidade do consumo de alimentos conforme
as estacoes (consumo que € menos varidvel ao longo do tempo). Na réplica a Morduch (1998),
Pitt (1999) argumentou que a critica sobre o equivoco dos domicilios escolhidos estava fora
de contexto, pois o alvo das IMF eram as terras cultivdveis; portanto, era esperado que muitos

participantes tivessem mais do que metade de um acre total de terra.

Por sua vez, Khandker (2005) redesenhou a pesquisa de 1998/1999, e voltou a campo em
2001/2002, introduzindo um painel longitudinal, com dados de dois periodos de tempo e catego-
ricamente afirmou que “hé suficientes razdes que demonstram a importancia das microfinangas”.
O trabalho de Khandker (2005) é considerado como a mais confidvel avaliacao do impacto de

um programa de microfinangas até o0 momento (MONZONI NETO, 2006).

Khandker (2005) calculou que a cada 100 takas adicionais de crédito para mulheres os gas-
tos familiares anuais aumentaram em mais de 20 takas: 11,3 takas em gastos com alimentagdo
e 9,2 takas em gastos com itens nao relacionados a alimentacdo. O resultado encontrado foi
maior do que aquele medido no primeiro artigo. Nesta versdo, Khandker (2005) mediu o efeito
cumulativo do empréstimo e concluiu que o retorno dos créditos ao longo do tempo diminui,
o que ¢é de esperar, pois nao ha surpresa no fato de que um tipico cliente vivencie um maior
impacto dos primeiros empréstimos e que o retorno diminua ao longo do tempo. De cada 20,5
takas de aumento em consumo derivado do crédito de 100 takas, 4,2 takas advieram do atual
empréstimo (1998/1999) e 16,3 takas vieram de empréstimos passados (1991/1992) (MONZONI
NETO, 2006).

Com o beneficio do painel, Khandker (2005) comparou niveis de pobreza em 1991/1992 e
1998/1999 e encontrou que a pobreza moderada em todas as vilas declinou em 17 pontos per-
centuais: 18 pontos em vilas com o programa e 13 pontos em vilas ndo atingidas pelo programa.
Entre os participantes do programa, e que tinham sido membros desde 1991/1992, o nivel de

pobreza declinou mais de 20 pontos percentuais — aproximadamente 3 pontos por ano.

Khandker (2005) estimou que mais da metade dessa reducdo € diretamente atribuida as
operacoes de microfinangas, € que o impacto € maior para a extrema pobreza do que para a
pobreza moderada (2,2 pontos percentuais por ano e 1,6 ponto percentual por ano, respectiva-

mente).

Mais ainda, Khandker (2005) demonstrou que as microfinangas também diminuem pobreza
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entre aqueles que nao participam do programa (pobreza moderada em 1,0 ponto percentual e
pobreza extrema em 1,3 ponto percentual por ano), os quais sdo beneficiados pela melhoria
na atividade econdmica como um todo. Baseado nesses dados, ele concluiu que as operacoes
de microfinangas contribuem com 40% da reducao total da pobreza moderada na area rural de

Bangladesh (MONZONI NETO, 2006).

3.3.1 Avaliacoes de impacto pelo mundo

Muitas instituicoes de microfinancas (IMF) fazem avaliacdes periddicas de seus impactos,
em geral, com o apoio de seus doadores. Essas avaliacdes tendem a ter menor rigor do que a
que vimos até aqui, principalmente pelo fato de que a continuidade do fluxo de recursos destes
mesmos doadores pode estar condicionada aos resultados dessas avaliagdes. No entanto, alguns

exemplos destes trabalhos estdo descritos abaixo.

3.3.1.1 CARD, Filipinas

Em 1997, Hossain e Diaz (1997) avaliaram o impacto do programa de microfinancas do
Center for Agriculture and Rural Development (CARD), nas Filipinas. O estudo aponta uma
geragdo de receitas 3,5 vezes maior dos empreendimentos de clientes antigos em relacao aos dos
novos clientes. Mostra também que os clientes antigos diversificaram suas fontes de receitas.
Para os autores, a andlise dos dados coletados de uma amostra de 133 tomadores de empréstimos
sugere que para as microempresas financiadas com crédito do programa, a produtividade do
trabalho foi maior do que o saldrio pago e a taxa de retorno maior do que os juros cobrados
pelo empréstimo. O crédito também contribuiu para um incremento de 25% da renda familiar

(MONZONI NETO, 2006).

3.3.1.2 Association for Social Advancement (ASA), Bangladesh

Além dos vérios trabalhos j4 citados em que institui¢cdes de microfinancas de Bangladesh
sdo objeto de pesquisa, vale lembrar o estudo Impact Assessment of ASA, realizado, em 1997,
por pesquisadores externos, sob comando de Bruntrup et al. (1997), a pedido de um consoércio

de doadores da Association for Social Advancement (ASA).

O estudo analisa um grupo de 483 familias, incluindo clientes antigos e recentes da ASA,
além de um grupo de controle composto de familias ndo relacionadas a instituicdo. O estudo
demonstra que as receitas obtidas pelos membros da ASA crescem duas vezes mais rapidamente

e que ocorre acimulo de 56% a mais de bens do que o observado no grupo de controle. Além
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disso, clientes antigos empregam trabalhadores externos 35 dias por ano, em média, o que
significa 40% a mais que os clientes mais novos, e cerca de duas vezes mais que a média do
grupo de controle. Mostra-se também a correlacdo entre a participacdo de familias na ASA e o

controle crescente de seus bens por parte das mulheres (MONZONI NETO, 2006).

3.3.1.3 BRAC, Bangladesh

O Bangladesh Rural Advancement Committee (BRAC) possui uma equipe interna de pes-
quisa e avaliacdo de impactos das suas atividades. Dois dos seus estudos merecem destaque:
Hossain (1998a) que da seguimento a avaliacao de impacto realizada por Mustafa et al. (1996).
Entre o primeiro e o segundo estudos de impacto, 68 dos membros do grupo de controle
tornaram-se clientes de IMF, dos quais 15 da BRAC. Apenas estes dltimos foram desconsi-
derados no segundo estudo, o que pode ter subestimado os impactos positivos, ja que 0s outros
53 membros, cerca de um quatro quintos do grupo de controle, obtiveram servigos financeiros
semelhantes de outras institui¢des que nao a BRAC. Alguns dos impactos positivos apresenta-
dos no segundo relatério de impacto pela participacdo na BRAC foram: a quantidade de bens
acumulados pelos membros do BRAC chegou a 380% mais do que a das familias do grupo
de controle, e os ganhos liquidos foram 50% maiores. Os bens acumulados desconsideram
aquisicao de terras. Os membros da BRAC acumularam o dobro de poupanga do que o grupo

de controle.

A porcentagem de familias relacionadas a BRAC com acesso a latrinas sanitdrias cresceu
de 9% em 1993 para 26% em 1996, enquanto no grupo de controle esse nimero caiu de 10%
para 9%. No segundo relatorio, 68,6% das familias do grupo de controle estavam abaixo da
linha de pobreza, contra 52,1% das familias relacionadas a BRAC. Além disso, somente 27%
das familias relacionadas a BRAC mantinham-se na faixa de extrema pobreza contra 37,2% do

grupo de controle (GOLDBERG, 2005).

Apesar dos bons resultados medidos, a andlise dos dados de impactos, quando realizada
no nivel de subgrupos, mostrou que os clientes mais pobres da BRAC se beneficiavam menos
do programa. Essa constatacdo levou a BRAC a estabelecer parceria com o programa Income
Generation for Vulnerable Groups Development (IGVGD), com o objetivo de atingir o piblico
mais pobre dentre os pobres (hardcore poor). Nessa parceria se buscava dar a familias depen-
dentes de doagdes de alimentos 0 acesso aos programas de microcrédito. Os participantes sao
selecionados com base em trés critérios: priorizam-se familias lideradas por vitvas ou mulheres
que possuem menos da metade de um acre de terra e renda mensal menor que US$ 4,50. Inici-

almente, das familias participantes do IGVGD, apenas 44% eram comandadas por mulheres, o
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que mostra certa maleabilidade na aplicacdo dos trés critérios.

Os participantes do IGVGD continuam a receber doacdes de griaos até completar os seis
meses iniciais de treinamento em cultivo de vegetais e criacdo de animais. Apds a conclusao
do treinamento, os participantes recebem um primeiro empréstimo, de cerca de US$ 40, que
deve ser pago a mesma taxa de juros dos clientes convencionais da BRAC. Um ano depois,
podem solicitar empréstimos de US$ 64, quando se espera que ja tenham se consolidado como
clientes regulares de IMF, dentre elas a propria BRAC. Cerca de dois tercos dos participantes
do IGVGD fazem essa transi¢do. Entre os resultados mais expressivos esta um crescimento de

renda mensal de 75 takas em 1994 para 415 takas em 1999 (GOLDBERG, 2005)

Recentemente, tanto o Grameen Bank quanto a Association for Social Advancement (ASA),
de Bangladesh, lancaram programas com o objetivo de atender os clientes em estado de extrema
pobreza, sem, contudo, contar com distribuicao de graos. Esses programas contam com repa-
gamentos flexiveis e, em alguns casos, juros extremamente reduzidos. Os programas s3o muito

novos para avaliacdo de resultados (MONZONI NETO, 2006)

3.3.1.4 SHARE, India

O estudo de Todd (2001) usa metodologia AIMS para comparar 125 clientes antigos a 104
novos clientes que ainda ndo se beneficiaram diretamente do programa. Os 125 clientes antigos
tém ao menos trés anos de participa¢do no programa, e apenas 2 clientes sio membros ha mais
de quatro anos. Os clientes antigos sao bastante semelhantes aos membros do grupo de controle
na maioria das varidveis exceto em relacdo a faixa etdria, que aponta uma média de seis anos

superior do primeiro grupo em relacdo ao segundo.

Trabalha-se com um indice de pobreza composto de quatro elementos: fontes de receita,
bens de producdo, qualidade da habitacdo e nivel de dependéncia da familia (o nimero de
membros da familia dividido pelo nimero de membros economicamente ativos). As diferencas
entre clientes antigos € novos sao sensiveis: 59% dos novos clientes sao Grammen Struggling
Members Program, conhecido como Beggars Program Programa Hope for the Poor, conside-
rados muito pobres, ao passo que, entre os clientes antigos, apenas 6% se enquadram nessa
qualificacdo. Cerca de 77% dos clientes antigos experimentam uma redu¢do de pobreza de ao
menos uma categoria e apenas 1,6% dos clientes pioram seu nivel de pobreza (MONZONI NETO,
2000).
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3.3.1.5 Activists for Social Alternatives (ASA), India

O estudo de Neponen (2003) baseia-se em dados relacionados a qualidade de habitagao,
alimentacio e nutricio dos clientes do ASA, na India. Segundo a autora, percebe-se melhoria
nesses indicadores em participantes antigos do programa: 64% moram em casas de alvenaria
com telhado, contra 50% dos membros do grupo de controle, composto de clientes novos ainda
nao beneficiados pelo programa. Clientes antigos também reportam melhores indicadores re-
lacionados aos seus filhos: 80% dos seus filhos e filhas freqiientam a escola, contra 74% dos

filhos e 65% das filhas dos novos membros (MONZONI NETO, 2006).

3.3.1.6 Moris Rasik, Timor-Leste

O Moris Rasik, um programa de microfinancas no Timor-Leste, mantém dados sobre o sta-
tus de pobreza de cada um de seus clientes no momento de entrada no programa. Considera-se
que 54% dos clientes muito pobres, que se tornam clientes, movem-se, de forma positiva, ao
menos uma vez na escala de categorias de pobreza apds a entrada no programa. O estudo de
Gibbons (2005) tomou um grupo de controle formado por clientes novos com idade e tama-
nho de familia semelhantes ao grupo de clientes antigos, conclui que a provisao de servicos
financeiros, microcrédito e poupanca, pelo Moris Rasik, para mulheres pobres em zonas rurais
dos subdistritos da zona central e oeste de Timor-Leste, tem sido associada com significante
reducio de pobreza entre clientes antigos, i.e., aqueles que ja tomaram quatro ou mais créditos
nos ultimos trés ou quatro anos. Um pouco mais da metade viu seu status de pobreza redu-
zido de muito pobre para moderadamente pobre ou de muito pobre para nao pobre (GOLDBERG,
2005).

3.3.1.7 Local Initiatives Project, Bésnia-Herzegovina

O estudo de Dunn (2005) examina o impacto de dez iniciativas de microcrédito do Lo-
cal Initiatives Project, responsavel pela implementac¢do de um programa de US$ 21,8 milhdes,

financiado pelo Banco Mundial, na Bésnia-Herzegdvina, em 1996.

Empreendedores clientes e ndo clientes foram entrevistados em duas rodadas, — a primeira
rodada em 2002 e a segunda em 2004. Mais de 2.500 empreendedores foram entrevistados
em ambas as entrevistas — 1.385 eram clientes, 289, novos clientes, e 630 eram nao clientes
previamente selecionados de forma a garantir a similaridade com o grupo de clientes. Dentre
os nao clientes, 257 tornaram-se clientes entre a primeira e a segunda rodada de entrevistas,

reforcando assim o estudo dos impactos produzidos pelas iniciativas de microcrédito (DUNN,
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2005).

A autora responsavel pelo estudo ressalta que esses nimeros tornam-se ainda mais expres-
sivos se comparados a linha de pobreza da regido. Adicionalmente, o estudo mostra que os
programas de microcrédito tiveram impactos positivos na oferta de empregos e nos saldrios

pagos na regido (MONZONI NETO, 2006).

3.3.2 Os estudos AIMS

Em 1995, a Agéncia Americana para o Desenvolvimento Internacional (USAID) lancou
o projeto Assessing the Impacts of Microenterprise Services (AIMS), que desenvolveu cinco
ferramentas (duas quantitativas e trés qualitativas) para medicao de impacto e melhoria de de-
sempenho institucional em microfinangas. As ferramentas recomendavam a comparacdo entre
os clientes atuais e os clientes entrantes (do inglés, incoming clients), sendo o impacto estimado
pela diferenca entre estes dois grupos. Por trds desta metodologia estaria, conforme Nelson et
al. (2001), a premissa de que, “aqueles que escolheram por se juntar ao programa, tanto clientes
antigos quanto novos entrantes, sdo similares em caracteristicas demograficas, motivagao, ex-
periéncias de negdcios”, espirito empreendedor, ou seja, “oferecem um grupo de comparagdo

facilmente identificado” (GOLDBERG, 2005).

O AIMS testou essas ferramentas em diferentes paises e realidades. Os primeiros testes
foram realizados em Honduras (EDGCOMB; GARBER, 1998) e no Mali (MKNELLY; LIPPOLD,
1998a), com as IMF ODEF e Kafo Jiginew.

Os resultados demonstraram ser possivel usar a metodologia AIMS para avaliar desempe-
nho de programas. No entanto, o tamanho relativamente pequeno dessas amostras restringe a
aplicabilidade das conclusdes tiradas nos estudos, por falta de significancia estatistica, particu-

larmente no caso de Mali.

O estudo do ODEF comparou clientes atuais de vilarejos com presenca do ODEF e pro-
gramas de empréstimos individuais com os novos entrantes e clientes desistentes. O ODEF
tem vérios programas de empréstimo, em geral acoplados com capacitagdao. Operam também
usando a metodologia de village banking descrita anteriormente. “O grupo de comparagao de
nao clientes incluia individuos de village banks em formacao, ou seja, um individuo que atingiu
os critérios de aprovagdo mas ainda nao recebeu o primeiro empréstimo” (EDGCOMB; GARBER,
1998).

A avaliacdo de impacto, realizada por um grupo de especialistas do AIMS, demonstrou

que, no nivel do empreendimento, “as empresas clientes eram significantemente maiores e mais
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lucrativas que as nao clientes. Quanto mais tempo no programa, melhores eram esses resultados.
Mais clientes do que ndo clientes investiram em ativos fixos, € mais clientes reportaram ter
adquirido uma locagao fixa para producdo ou depdsito de seus produtos do que os nao clientes”

(EDGCOMB; GARBER, 1998).

No que se refere as variaveis ligadas ao domicilio e a familia, “mais clientes reportaram que
suas poupancas tinham crescido durante o ano anterior, e aqueles clientes ha mais de um ano no
programa declararam que suas rendas tinham crescido, assim como o consumo de alimentos”

(EDGCOMB; GARBER, 1998).

O estudo feito no Mali comparou trés grupos de clientes: aqueles que estavam ha um ano
no programa, os que estavam hd dois anos e clientes novos. O estudo qualitativo se deu so-
mente com o grupo mais veterano. Todos os clientes eram mulheres. Aquelas que estavam no
programa ha dois anos demonstraram melhor desempenho, e as diferencas sdo significativas.
A mediana de vendas para o grupo ha dois anos no programa era de US$ 56, contra US$ 46
do grupo de um ano e US$ 31 do grupo de entrantes, uma variagao de 48% no primeiro ano e
de 21% do primeiro para o segundo ano. No que se refere ao lucro, calculado pela equipe de
pesquisadores, a mediana para o grupo ha dois anos no programa era de US$ 16, contra US$ 11
do grupo de um ano e US$ 11 do grupo de entrantes, uma variagdo nula no primeiro ano e de

45% do primeiro para o segundo ano (MKNELLY; LIPPOLD, 1998a).

Um achado qualitativo interessante do ponto de vista de impacto na comunidade foi o relato
freqiliente de que o programa possibilitou um aumento de presenca e participacao em cerimOnias
e um aumento no papel de lideranca dentro da comunidade. Outros resultados importantes de-
vem ser observados: os clientes atuais relataram nao terem tido dificuldades agudas no que diz
respeito a seguranca alimentar, e os periodos em que ndo tinham o que comer eram menores.
Clientes atuais eram menos propensos a ter de suspender seus negdcios por falta de capital de
giro, além de relatarem ter contratado mais trabalhadores (MKNELLY; LIPPOLD, 1998a). Este es-
tudo, contudo, sofre criticas por ter um tamanho de amostra muito pequeno (apenas 30 clientes

em cada grupo) (MONZONI NETO, 2006).

Pressionado por doadores, preocupados com o uso de recursos em programas de microfinangas
sem a devida demonstracao de resultados, o programa AIMS, da USAID, decide investir em um
projeto de avaliacdo de impacto longitudinal, o Core Impact Assessments (CIA), muito mais

amplo e profundo.

O CIA € um “arcabouco conceitual que relaciona o microempreendimento com a vida das
pessoas e considera as pessoas tanto como individuos quanto como membros de um domicilio

e de uma comunidade” (CHEN; DUNN, 1996; SNODGRASS; SEBSTAD, 2002). Esse arcabouco
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vé os microemprendimentos e outras atividades econdmicas juntas em um portfélio economico

domiciliar com trés componentes:

e um conjunto de recursos humanos, fisicos e financeiros;
e um conjunto de atividades produtivas, de consumo e de investimento; e

e um fluxo circular entre os recursos domiciliares e as atividades domiciliares.

O modelo reconhece que o crédito € fungivel dentro do portfolio de atividades domiciliares.
Mais do que isso, reconhece que os membros do domicilio tomam decisdes de alocacdo de
recursos de acordo com alternativas e trade-offs dentro do portfélio de atividades como um
todo. O modelo também oferece as bases para a compreensao de impactos relacionados com
objetivos e estratégias mais amplos como seguridade econdmica, reducio de risco e melhoria
de bem-estar da familia, a0 mesmo tempo que reconhece que pode haver negociagdo, barganha

e mesmo conflitos entre individuos dentro da familia.

Por dltimo, vé o domicilio como uma unidade permedvel, que € parte de uma unidade so-
cial, rede e processos, e que existe uma enorme variedade de composicdes, estruturas, fungdes
domiciliares, tanto entre como intra-sociedades ao longo do tempo (CHEN; DUNN, 1996; SNOD-

GRASS; SEBSTAD, 2002).

Essa metodologia foi aplicada em trés estudos de campo paralelos, em trés institui¢des de
microfinancas diversas, localizadas em trés continentes diferentes: SEWA (fndia), Zambuko
Trust (Zimbabue) e MiBanco (Peru). Curiosamente, as IMF escolhidas atendiam prioritari-
amente, no momento de coleta das informacdes, uma base de clientes urbana, o que nao é
comum, principalmente na Asia, onde a atuacio das IMF é predominantemente rural. Nesse
sentido, estes trés casos nao sao representativos para avaliagdo de impacto de um programa de
microfinancas “tipico”. O compartilhamento de hipéteses tinicas no nivel do domicilio, micro-

empreendimento e individual ofereceu uma oportunidade de comparacgdo entre paises.

No arcabouco conceitual do AIMS, domicilio € definido como “uma simples pessoa ou
grupo de pessoas que usualmente vivem juntos, independentemente do fato se estdo relaciona-

das por sangue, casamento ou ado¢do” (SNODGRASS; SEBSTAD, 2002).

O AIMS conduziu pesquisas com clientes e ndo clientes em cada lugar por dois anos.
Amostras de clientes eram selecionadas aleatoriamente de uma lista mantida pelas IMF e os
ndo clientes eram selecionados “por métodos com inten¢do de poder compara-los a0 maximo

com os clientes dos programas ” (SNODGRASS; SEBSTAD, 2002).
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Entre as varidveis analisadas, a pesquisa considerou a intensidade da participa¢do no pro-
grama — por meio do tempo de estada no programa, pelo nimero de empréstimos renovados
ou pela quantidade de servigos utilizados; caracteristicas individuais, do empreendimento e do
domicilio, como género, estado civil, tipo de empresa, locagdo da empresa, nimero de de-
pendentes, nivel de pobreza do domicilio; além de fatores sociais, econdmicos e fisicos que
poderiam afetar os clientes, como inflacdo, pandemias, restrigdes regulatdrias e crises politicas

e estruturais (SNODGRASS; SEBSTAD, 2002).

O caso SEWA, estudado por Chen e Snodgrass (2001), € particularmente interessante sobre
impactos sobre clientes porque analisa casos de clientes que tomaram empréstimos para seus
proprios negécios com aqueles que mantinham poupanga com o SEWA sem tomar empréstimos,
e ainda compara esses dois grupos com um grupo de nao clientes. Nesse caso, os ndo clientes
foram selecionados de grupos de mulheres engajadas no setor informal nos mesmos bairros dos
clientes, em Ahmedabad distrito comercial e industrial no Estado de Gujarat, na India Ocidental,
onde o SEWA tem presenca. Os grupos dividiam-se em amostras de 300 mulheres cada, todas
de baixa renda, que tinham mais de 18 anos e viviam nas proximidades da cidade (SNODGRASS;

SEBSTAD, 2002).

Barnes (2001a) estudou o caso Zambuko Trust, de Zimbédbue, com enfoque nos impactos
sobre clientes correntes versus novos clientes, assim como clientes desistentes dos programas
versus grupos de controle de ndo clientes. Como grupo de comparacao, o estudo incluiu uma
amostra aleatéria de microempreendedores nao clientes que cumpriam com os requerimentos
de elegibilidade do programa, estavam alinhados em género e setor de atividade da amostra dos
clientes e que tinham sido proprietdrios de um negdcio por a0 menos seis meses. A pesquisa
foi conduzida em 1997 e repetida em 1999, com os mesmos respondentes. Cobriu 393 clientes
e 298 ndo clientes, em 1997, e reentrevistou 87% dessas pessoas em 1999: 344 clientes e 255

nao clientes. Mais de trés quartos desses empreendedores sao mulheres.

Dunn e Arbuckle Jr (2001) analisaram o impacto do programa MiBanco, no Peru. A amos-
tra foi desenhada para uma pesquisa quase-experimental, incluindo tanto clientes do MiBanco
quanto com um grupo de nado clientes com caracteristicas semelhantes. A amostra de linha de
base de 1997 incluiu 701 respondentes e a de 1999 contou com 529, dos quais 305 eram clientes
no grupo de tratamento, 175 ndo clientes no grupo de controle, 38 novos entrantes e 11 clientes

que participaram em uma pesquisa de estudo de caso (DUNN; ARBUCKLE JR, 2001).

Todos os empreendedores da amostra vivem em domicilios na Regido Metropolitana de
Lima e tém pelo menos uma microempresa. Em sua maioria os participantes eram mulheres

(61%) e casadas (80%). A média de idade era de 42 anos e cada domicilio tinha uma média
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de cinco residentes, dos quais trés eram economicamente ativos. Na maioria dos domicilios
(81%) havia menores de idade, dos quais 98% estavam na escola. Em média, os domicilios
possuiam trés fontes de renda, totalizando uma renda média de US$ 7,815 de 1997, e 65%
vinham da microempresa. Um ter¢co dos domicilios na amostra era considerado pobre pelos
padrdes nacionais. Os 518 clientes eram proprietdrios de 759 microempresas, entre as quais
63% eram comerciais e metade locada na propria residéncia do cliente. Entre os clientes, uma
média de 2,2 pessoas trabalhavam na empresa, nimero que incluia o cliente. O MiBanco ofere-
cia somente créditos de curta maturagdo, renovaveis, tanto para individuos quanto para grupos
solidarios. Em 1997, o empréstimo médio era de US$ 586 e tinha 3,4 meses de maturidade

(DUNN; ARBUCKLE JR, 2001).

Snodgrass e Sebstad (2002) apresentam um sumario dos impactos avaliados nos trés estudos
acima, divididos por: (i) domicilios; (ii) microempreendimento; e (iii) individuos. No que se
refere aos impactos nos domicilios, os principais achados das pesquisas sdo impactos positivos
na renda domiciliar (total e per capita) na India e no Peru; maiores benfeitorias e compras de
bens duraveis na India e melhorias somente em compras de bens durdveis em Zimbabue. No que
se refere s matriculas escolares, houve impacto positivo na India e Zimbébue com relagio aos
meninos € nenhum impacto em relagdo as meninas. Houve uma diminui¢ao de gastos privados
na educagdo das criangas entre os novos entrantes no Peru. Por outro lado, tanto no Peru quanto
no Zimbabue, os gastos com alimentacdo aumentaram. Esse aumento s6 foi encontrado, de

maneira sutil, entre os clientes veteranos na India.

No que se refere aos impactos sobre os microempreendimentos, as conclusdes do artigo
apontam para nenhum impacto significante em receitas liquidas, mas impacto positivo em em-

prego na India e no Peru (SNODGRASS; SEBSTAD, 2002).

Por dltimo, analisa os impactos dos trés programas sobre os individuos. Um dos indica-
dores mais esperados € o incremento na capacidade das pessoas de participarem em decisdes —
e a habilidade nessas participacdes — que afetam suas vidas, incluindo até a auto- estima. Em
geral, os impactos sobre os individuos sdo mais bem percebidos nos estudos de caso do que
nas pesquisas. Entre os achados, o empowerment das mulheres foi sentido, “ndo somente pelo
processo independente de tomada de decisdo sobre os empréstimos e as receitas liquidas ge-
radas pelo empreendimento, como também pela participacdo mais ativa em decisdes de ordem
econOmica que afetam a vida do domicilio, em conjunto com seus maridos ou outros membros

residentes” (SNODGRASS; SEBSTAD, 2002).
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3.3.3 Estudo de Aroca

Aroca (2002), em um trabalho subsidiado pelo Banco Interamericano de Desenvolvimento,
busca avaliar o impacto na renda de microempreendedores brasileiros e chilenos que participam

de programas de microcrédito.

Afim de mensurar o impacto gerado pela participacdo nos programas de microcrédito,
Aroca (2002) buscou comparar a renda média das pessoas que receberam o microcrédito com
a renda média de pessoas ‘““similares” que nao receberam o microcrédito no grupo de controle

construido.

Os dados sobre os programas brasileiros foram coletados em fevereiro e mar¢o de 2002
a partir de cinco IMF: Microcred (Sao Paulo), Socialcred (Rio de Janeiro), CEAPE (Goias),
Bancri (Santa Catarina) e Banco de Santo André (Sao Paulo). Adicionalmente foi utilizada
dados da Pesquisa Nacional por Amostragem de Domicilios (PNAD) de 1999 para a constru¢do

do grupo de controle.

A partir dos dados da PNAD, e utilizando a técnica de estimador de propensao (propen-
sity score), o autor obteve a probabilidade de um individuo representado pelas estatisticas de

participar do programa de microcrédito, bem como sua renda média.

A etapa de andlise consistiu na realizacdo de regressdes probabilisticas com os dados dos

clientes reais, fornecidos pelas IMF, e com os dados estimados a partir da PNAD.

Os resultados apontaram que, no caso brasileiro, os programas apresentam ser altamente
efetivos com aumentos médio de renda altos e estatisticamente significantes. Quando esses re-
sultados foram ajustados pela inflacdo entre setembro de 1999 e janeiro de 2000, a diferenca
entre os empreendedores que receberam microcrédito e outros empreendedores com carac-
teristicas similares ficou acima de 100% (AROCA, 2002). Um destaque especial € feito por
Aroca (2002) para o fato de que a renda média dos clientes de bancos ser 20% superior aos
clientes de ONG.

3.3.4 O estudo de Monzoni Neto

O unico trabalho académico conhecido sobre avaliacdo de impacto dos programas de mi-
crocrédito no Brasil € a tese de doutorado de Monzoni Neto (2006). Na obra o pesquisador
avalia o impacto sobre a renda dos microempreendedores que tomaram crédito por meio de gru-
pos solidarios nas operagdes do Programa Sao Paulo Confia, uma OSCIP de parceira publico-

privada. Especificamente, o autor avalia as operagdes nas unidades Brasilandia, Jardim Helena
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e Heliopolis, todos bairros da periferia do municipio de Sao Paulo (MONZONI NETO, 2006).

O prop6sito do trabalho foi testar a hipdtese de que programas de microcrédito produzem
variagdo positiva significante no lucro liquido do empreendimento. A hipdtese nula da tese foi
que o impacto de uma operacdo de microcrédito sobre lucro liquido de microempreendedores

que participam de grupos solidarios do Sdo Paulo Confia ndo € estatisticamente significante.

Monzoni Neto (2006) optou por trabalhar com o programa Sao Paulo Confia pelo fato deste
ser o primeiro programa de microcrédito da cidade de Sdo Paulo, com um grande volume de
operacoes, tanto em numero de clientes quanto em valores. Dentro do universo de clientes,
o pesquisador optou por restringir-se a amostra de clientes que tinham pego o microcrédito

utilizando o esquema de responsabilizacao de grupos solidérios.

Para realizar o teste de hipdteses, Monzoni Neto (2006) selecionou uma amostra do pro-
grama Sao Paulo Confia. Os formulérios LSE dessa amostra foram analisados e cadastrados em

um banco de dados.

Na conducdo do estudo de avaliagdo de impacto, Monzoni Neto (2006) optou por realizar
uma comparacdo entre um grupo de tratamento e um grupo de controle, seguindo assim uma
abordagem inspirada no modelo experimental. Para a defini¢do do grupo de controle, o pesqui-
sador selecionou aquele grupo de aquele grupo de microempreendedores que faz seu cadastro

de crédito e, portanto, havia preenchido o LSE pela primeira vez, sdo 0os novos entrantes.

Um pressuposto explicitado e assumido pelo autor € de que esses empreendedores — que
nunca haviam participado de um programa de microcrédito — do ponto de vista tedrico, sao
idénticos em caracteristicas a média daqueles que participam do programa ha algum tempo,
a ndo ser pelo fato destes ultimos participarem do programa. Assim, qualquer variacdo nas
variaveis de desempenho que ocorresse, o seria em fun¢do da participagdo o individuo no pro-

grama (MONZONI NETO, 2006).

A variavel de desempenho escolhida por Monzoni Neto (2006) foi renda, mensurada pelo

lucro liquido gerado pelo empreendimento.

A andlise dos dados foi feitas em dois momentos. Primeiramente uma anélise estatistica
utilizando o método de painel e uma andlise financeira dos dados. Com relagdo a anélise es-
tatistica, Monzoni Neto (2006) observa que a varidvel crédito efetiva e robustamente impacta
vendas, margem bruta, lucro liquido do empreendimento e renda disponivel no domicilio. Para
cada 1% a mais de crédito, é gerado 0,344% de vendas, 0,361% de margem bruta, 0,391% de

lucro liquido, e 0,426% de renda disponivel adicionais.

Monzoni Neto (2006) avaliou ainda a possibilidade de diferenca entre os sujeitos pelo
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periodo de entrada no programa, por meio de uma varidvel bindria para os anos. Nos testes
estatisticos essa varidvel ndo se mostrou significante, revelando, segundo o autor, que presumi-

dos impactos macroecondmicos sobre a amostra ndo se mostraram relevantes.

Monzoni Neto (2006) avaliou, também, as diferencas no impacto em fungdo de género do
cliente. Seus resultados apontaram que o género feminino teve impacto negativo significante
sobre todas as varidveis dependentes. Como esse resultado opde-se as expectativas dos operado-
res do microcrédito e dos estudos sobre avaliacdo de impacto ja realizados, o autor recomenda

uma andlise mais cuidadosa para compreender este fendmeno.

Com relagdo a analise financeira, Monzoni Neto (2006) destaca que os microempreendedo-
res que tiveram a oportunidade de participar do programa receberam R$ 4.270 de lucro liquido,
trazidos a valor presente pelo custo de capital de 6% a.m, sendo que valor ji considera o des-

conto de geracdo de renda média que um grupo de comparagao obteria sem estar no programa.

O autor enfatiza que o estudo demonstra que o retorno sobre o microcrédito oferecido € de
tal tamanho, que torna irrelevante a discussao sobre custo de capital ou taxa de juros praticados

pelo mercado (MONZONI NETO, 2006).

Além disso, Monzoni Neto (2006) testou as seguintes varidveis: restri¢ao cadastral no SE-
RASA e SPC, idade e tempo de residéncia na regido. Todas essas varidveis mostraram uma sig-
nificancia ndo relevante, podendo, portanto, afirmar que na amostra coletada tanto a experiéncia
dada pela idade, quanto o tempo de residéncia nos bairros ou comunidades ndo representam fa-

tores determinantes de geracdo de vendas ou renda.

O préprio autor, destaca que de uma maneira geral, os resultados do seu trabalho podem

estar superestimados, pois:

e 0s grupos veteranos podem, hipoteticamente, terem sido aqueles “com melhores™ carac-
teristicas empreendedoras, por terem sido os primeiros a serem formados e, portanto,
aqueles que tiveram a melhor chance de escolher os “melhores” empreendedores na co-

munidade;

e 0s bairros das trés unidades onde as amostras foram coletadas podem ter caracteristicas
privilegiadas do que outras locacdes alternativas, sob o ponto de vista de dinamica de

atividade econOmica.

Contudo, o autor também enfatiza que a magnitude do impacto encontrado nas suas anélises da

espaco para manter suas conclusdes.
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3.4 Avancos na teoria de avaliacao de impacto

Avaliadores tém identificados vérias limita¢Oes praticas e conceituais nos desenhos experi-
mentais e quase-experimentais que por décadas foram as ferramentas primdrias para andlise
dos efeitos de programas (CAMPBELL; STANLEY, 1963; COOK; CAMPBELL, 1979). O reco-
nhecimento dessas limitacdes, por sua vez, estimulou o desenvolvimento de inovacdes me-

todoldgicas.

Ainda assim, muito da histéria do desenvolvimento metodologico na pesquisa de avaliagdao
de impacto pode ser visto como um refinamento, ou uma reacao as defici€éncias percebidas dos
desenhos experimentais para propdsitos especificos. As maiores dreas de problemas e, também,
de progressos e tocam em praticamente todo aspecto dos desenhos experimentais, um das quais
€ a a possibilidade de atribui¢cdo aleatoria (random assignment)(LIPSEY; CORDRAY, 2000), isto

€, a possibilidade de determinar unidades de analise de forma aleatdria.

A factibilidade da atribuicdo aleatdria tem sido continuamente uma questdo de estudo no
campo de avaliacdo de impacto (DENNIS, 1990). Apesar de uma constante acumulagdo de co-
nhecimento sobre a implementacdo nas pesquisas de campo (BORUCH, 1997). Ainda que ndo
seja dificil encontrar casos de sucesso de atribui¢do aleatéria (GUERON, 1997; BRAUCHT; REI-
CHARDT, 1993), sua aplicacdo ndo € uniforme. Em alguns casos, existem tdo poucas unidades
para se fazer uma amostragem aleatdria — especialmente em programas ao nivel de comunidade
(MURRAY; MOSKOWITZ; DENT, 1996) — ou nao existem unidades disponiveis para ser atribuida
as condi¢des de controle, como unidade de tratamento completo do programa. Em outros casos,

a atribui¢d@o aleatdria implica em sérios problemas €ticos ou legais (LIPSEY; CORDRAY, 2000).

Como resposta as dificuldades, novas possibilidades foram desenvolvidas, tais como a
atribuicdo seqiiencial (STAINES et al., 1999). Entretanto, ainda em condi¢Oes favoraveis, a di-
ficuldade procedimental de amostragem de pessoas baseadas exclusivamente na possibilidade
de participacdo do individuo no programa até o final da coleta de dados pode minar esforcos
bem-intencionados. Como resultado, as conclusdes das avaliacdes frequentemente usam as fra-
quezas das comparacdes dos métodos quase-experimentais, ou comparagdes ndo equivalentes,
seja intencionalmente ou em razdo da degradacdo da amostragem aleatdria inicial por causa
do tratamento e mensurac¢io do atrito (CHALK; KING, 1998; NORMAN; VLAHOV; MOSES, 1995;
SPEER; NEWMAN, 1996).

Sobre essas circunstancias, seria confortdvel ter alguma garantia de que os resultados de
comparacao entre desenhos nao equivalentes sejam aproximacoes aqueles estudos que empre-

gam amostragens aleatdrias de tal forma a preservar as inferéncias. Comparacdes empiricas,
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contudo, ndo fornecem tal garantia. Usando meta-andlises, Lipsey e Wilson (1993) identifica-
ram que pesquisas com amostragens aleatorias e ndo aleatdrias, na mesma area, fornecem re-
sultados distintos, ainda que essas divergéncias diminuam quando os estudos foram analisados
sobre a perspectiva de aspectos como quantidade de tratamento aplicado ao grupo de controle,
pré-teste, selecao e atrito (HEINSMAN; SHADISH, 1996; SHADISH; RAGSDALE, 1996). Os auto-
res sugerem ainda que estudos que ndo empregam amostragem aleatdria fornecem estimativas
enviesadas, mas em condicdes de um grupo de controle efetivo ou outras circunstancias fa-
voraveis, eles sdo capazes de produzir resultados comparéveis aos desenhos aleatérios (AIKEN,

1994; REYNOLDS; TEMPLE, 1995).

Uma das formas de solucionar esse problema teve origem no desenvolvimento de modela-
gens estatisticas mais completas e informativas para avaliagdo de impacto, as quais passaram a

considerar (LIPSEY; CORDRAY, 2000):

1. avariabilidade a ser esperada na implementacao do programa, na participacao no servigo,

na resposta ao tratamento e outros mecanismos organizacionais associados;

2. os mecanismos causais presumidos na relagdo entre a acdo do programa e a mudanca

social, assim como os fatores moderadores;
3. os resultados esperados da acdo do programa na vida dos individuos participantes;

4. os efeitos liquidos atribuidos ao programa com base em pesquisas baseadas em amostra-

gens aleatdrias ou quase aleatorias.

Uma integragdo cuidadosa dessas informacdo deve indicar se o programa trouxe mudanca,
para quem, por que, por que ndo, e no processo fornecer uma informacgao descritiva para guiar
as melhorias no programa e o entendimento geral sobre uma forma particular de intervencao.
Ao passo que estudos individuais podem ser encontrados com um ou mais desses elementos,

nenhum os combina de forma integrada. Isto em funcdo de:

1. restricOes praticas — nem todas as situagdes de avaliacdes dispdes de recursos e oportuni-

dades para tal tarefa;

2. deficiénciais conceituais — o desenvolvimento tedrico ainda € primitivo em vdrias areas
de intervencao, apesar dos estudos de avaliagdo de impacto contribuirem para o avango

tedrico;
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3. limitacdes técnicas — combinar dados experimentais e correlacionados de uma forma in-
tegrada de forma a analisar as questdes de mudanca individual e do grupo apresentam

muitos desafios, apesar de os recentes avangos estatisticos fornecerem avangos.

A partir do ponto de vista estatistico, a base da anélise de dados de um experimento deve
seguir a unidade da amostragem (BORUCH, 1997). Mas para a avalia¢do de impacto € necessario
também gerar informacdo que ajude a explicar como e porque os efeitos foram produzidos,

desse modo andlises estatisticas que produzam resultados diferenciados se fazem necessarias.

Para tal propoésito, os especialistas da area de avaliacdo de impacto tém adaptado vérios
abordagens estatisticas existentes. Os desenvolvimentos mais interessantes, entretanto, sao a
proliferacdo de modelos estatisticos e abordagens do estudo da mudanga que esta sendo gerado
nas ultimas décadas por estatisticos tedricos e metodologicos (COLLINS; HORN, 1991; FRANCIS,
1991; MUTHEN; CURRAN, 1997; WILLETT; SAYER, 1994). Estes métodos podem ser agrupados
em duas categorias de estratégias analiticas. A primeira foca na estimacao nas diferencgas en-
tre grupo. A segunda estratégia analitica é mais recente e foca especificamente na mudanca,

geralmente sob o termo “crescimento”.

Lipsey e Cordray (2000) observa que nao € incomum para estudos de desempenho incluirem
variaveis relacionadas com a implementagdo do programa ou o grau em que os participantes fo-
ram exposto as intervengdes e seu relacionamento, de alguma forma, com a mudanga observada
nas variaveis de desempenho. As teorias de programa empregadas nessas andlises, entretanto,
sdo geralmente nada mais que pressupostos sobre certos niveis de critérios que um programa

deve atingir em critério chaves antes que possa produzir algum efeito.

Pouca atengao € dada as modelagens mais complexas de mudanga nas organizacdes ou na
entrega do servigo através do ciclo de vida, muito menos integrando essas andlises com dados

de desempenho.

No contexto desta pesquisa, apds estudo das diversas metodologias utilizadas para avaliagdao
de impacto do microcrédito e da “dificuldade inerente em se avaliar programas nos quais a
participacdo € voluntdria e diferentes clientes usam o servicos com graus variados de intensi-
dade” (AGHION; MORDUCH, 2005), como por exemplo, a dificuldade de se delimitar um grupo
de controle e amostras com um periodo diferente de participacdo do programa, optou-se pela
adocdo da técnica estatistica denominada andlise do crescimento individual, também conhecida

por Modelos Hierdrquico Lineares (MHL).

Na modelagem do crescimento individual o foco dos estudos € a avaliacio da mudanca no

nivel do individuo. O individuo € o primeiro foco da anélise, a partir do qual é possivel olhar
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niveis mais macros, ou superiores em uma hierarquia caso os dados permitam.

Usando dados sobre uma variavel de estudo, os modelos MHL envolvem pelo menos dois
niveis de andlise. No primeiro nivel, as diversas medidas ao nivel do individuo sdo analisadas,
0 que permite que as trajetorias de mudanca individual sejam examinadas em termos de seu
ponto de partida (intercepto) e da taxa de mudanga (coeficiente angular), assim como a forma
da mudanga. O segundo nivel de andlise compara as curvas entre os individuos e investiga
diferencas sistematicas entre elas. Utilizam-se as varidveis na busca de se explicar as diferencgas
encontradas, o que no jargdo estatistico, significa reduzir as variancias através de inclusao de

variaveis explicativas.

A aplicacdo de MHL ¢ crescente na avaliacdo de impacto em campos distintos como Bi-
oestatistica, Psicometria, Educagdo, dentre outros. O uso crescente da técnica tem favorecido

novos desenvolvimentos e refinamentos da técnica.

Apesar disso, ndo se encontrou registros de uso do modelo MHL no estudo de impacto
dos efeitos de microcrédito nos tomadores. Percebe-se uma possibilidade de contribui¢ao ao
desenvolvimento da ciéncia. E esta € uma das contribuicdes desta tese: a ado¢ao de um novo
método para a andlise da mudanga, contribuicdo esta aplicdvel tanto nos dominios académicos

quanto da prética da avaliacdo de impacto.
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4 Método de analise aplicado no
trabalho

4.1 Modelo hierarquico linear

Parte da pesquisa sobre mudanca é baseada em dados sobre o status do individuo em
dois momentos do tempo (em geral, antes e depois da observacdo). Contudo, apenas duas

observacgdes nao fornecem uma base suficiente para analisar a mudanca (WILLETT, 1997).

O desenvolvimento da teoria estatistica dos Modelos Hierdrquicos Lineares (MHL) tem
permitido o desenvolvimento de uma abordagem integrada para o estudo da estrutura do cresci-
mento individual, examinando a confian¢a do instrumento para mensuracao de status e mudanga,
investigando a correlagdo entre status e mudanca e testando o efeito de varidveis ambientais

(background variables) sobre o crescimento do individuo (BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

No modelo hierarquico linear (MHL), também chamado de modelo de componentes de
erro, Y € a varidvel explicada por:
Y =my+c¢ “4.1)

em que 7y é um parametro desconhecido que representa o valor populacional médio de Y du-
rante o periodo analisado e € é um termo de erro aleatério com média zero e variancia o,
também nao observado, resultante das diferengas individuais no comportamento de cada se¢ao

cruzada (SILVA; JUNIOR, 2004; BRITO, 2006).
Esse modelo simples, sem nenhum preditor, é o0 chamado modelo vazio (empty model).

A partir da inclusao do tempo como um preditor da mudanga, o modelo passa a ser analisado
pela perspectiva das trajetorias de mudanga de cada individuo ao longo do tempo, e por isso €

chamado de modelo de crescimento individual.

Essa primeira equacao, representada em 4.1, adicionada a varidvel tempo, descreve o desen-
volvimento observado de cada individuo ao longo do tempo. Esse novo modelo descreve uma

funcao de uma trajetdria de crescimento individual e de um termo de erro aleatério, referenciado
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como nivel-1.

Esta trajetoria € determinada por um conjunto de parametros individuais, chamados nivel-2,
os quais variam em funcao de certas caracteristicas de mensurac¢ao associadas com o ambiente

do individuo (BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

O modelo de crescimento explicitado no nivel-1 fornece elementos para a andlise tedrica
do estudo, isto €, pode-se verificar se o elemento estudado pode ser visto como uma mudanca
ao longo do tempo. O nivel-2, por sua vez, requer teorias falsificiveis sobre como experiéncias
e diferencas individuais se refletem na diferenca de crescimento. Essa conceitualizacdo, des-
tacam Bryk e Raudenbush (1987), implica um modelo no qual os pardmetros do nivel-1 sdo
resultado das varidveis do nivel-2, por essa caracteristica esses modelos sdo denominados mo-

delos hierdrquicos lineares.

4.1.1 Modelo intra-individual (nivel-1)

Assume-se que o status observado Y;; de um individuo ¢ no tempo ¢ é funcdo de uma tra-
jetdria sistemdtica de crescimento, ou uma curva de crescimento associada com um termo de
erro aleatério. Por questdes de conveniéncia, assume-se que o crescimento sistematico pode ser

representado como um polindmio de grau K — 1, assim, o modelo intra-individuo é
Y, = o s a2 i = 4.2
it = T0s + 13t + pon + ...+ TK—1:Q; + it ( . )

para os sujeito ¢ = 1...n, cada qual observado nas ocasides 7;. Aqui a;; € a varidvel temporal
para cada individuo 7, no tempo ¢. m; com k = 0,1, ..., K —1 s3o as trajetérias de crescimento
para o individuo i, e R; é o erro aleatério distribuido normalmente com média zero e uma
estrutura de co-variancia YJ;, observando que >.; é dimensionado 7; X T; e os erros ndo sao

correlacionados entre sujeitos, isto &, cov(R;, Rj:) = 0 para qualquer valor de .

4.1.2 Modelo entre individuos (nivel-2)

Um aspecto importante da equagdo 4.2 € o pressuposto de que os parametros de crescimento

(valores ;) variam entre individuos (BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

Assim, cada parametro de crescimento individual £ pode ser modelado como

Tri = Bro + Be1 Xt + BeaXnoi + ... + Brp—1Xkp—1i + Uki (4.3)

no qual existem p = 1,..., P — 1 varidveis mensuradas (Xj,), [k, representam os efeitos de
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X}p no k-ésimo parametro de crescimento e Uy; € um erro aleatorio.

Assume-se que Uy; é distribuido normalmente com média zero e co-variancia dada por
COU(UM, U]ﬂ) = COU(7TM,7TM) = Thk (44)

parah,k=0,1,... K — 1.

Na linguagem da andlise varidncia, os pardmetros (3, de um modelo entre sujeitos sdo
denominados efeitos fixos. Os erros Uy; sdo os efeitos aleatorios, isto €, o incremento a trajetdria

de crescimento de cada sujeito (BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

Observe-se que cada individuo pode ser mensurado em diferentes momentos do tempo
e em um diferente nimero de vezes. Assim, o modelo intra-individual (nivel-1) ndo assume
uma coleta de dados uniformes entre sujeito, sendo mais uma das vantagens do MHL (WILLETT,
1997). O modelo entre sujeitos (nivel-2) é flexivel, podendo acomodar diferentes variaveis X

para cada 7, (BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

4.1.3 Pressupostos do modelo

Para a utilizacdo da flexibilidade dos models MHL € necessario atentar aos seus pressu-
postos. Bryk e Raudenbush (1987) destacam trés pressupostos necessarios: pressupostos dis-
tribucionais, pressupostos sobre a estrutura de co-variancia entre as observagoes € pressupostos

sobre a métrica da varidvel de resposta.

4.1.3.1 Pressupostos distribucionais

Com relagdo aos pressupostos distribucionais assume-se que tanto as medidas individuais
Y;; com os parametros de crescimento 7y; sdo distribuidos normalmente (BRYK; RAUDENBUSH,
1987).

A validade desse pressuposto pode ser verificada, no momento da estimagdo, por meio da

plotagem do histograma e do gréfico de dispersao da varidvel Y;;.

A verificagdo da normalidade de m;; é uma questdo mais complexa, uma vez que este
parametro ndo é observado. Contudo, desenvolvimentos tedricos apontam solucdes para essa

questao, tal como discutido em Waternaux, Laird e Ware (1989).
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O modelo MHL nao requer a mesma quantidade de observacoes para todos os in-
dividuos, assim nao é factivel assumir a mesma estrutura de co-variancia entre as observacoes

(BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

A especificacdo do modelo nivel-1 como na equagdo 4.2 possui grandes implicagdes para
a estrutura de co-variancia entre as observacdes. Em geral, a variancia de Y;; e as co-variancias

sdo fungdes do tempo (ou da varidvel temporal).

Bryk e Raudenbush (1987) ilustram esse ponto a partir de um simples modelo intra-individual
(nivel-1)
Yie = moi + T + Ry (4.5)

Aqui o o intercepto, 7, € a taxa linear de crescimento, 7y;, determinam a taxa de crescimento
para cada individuo. Por simplicidade, suponha-se apenas uma variavel, X;. Assim, o modelo

simplificado entre sujeitos € dado por

m0i = Boo + Bo1Xi + Uy, (4.6)

T = Bio + PuXi + U 4.7)

Combinando as equagdes 4.6 e 4.7, obtém-se um modelo linear simples
Yit = Boo + Bo1 Xi + Broair + Br1 Xiai + e (4.8)

com

eir = Ui + Uyiai + Ry (4.9)

A equacdo 4.8 € um modelo linear padrdo com um intercepto, [y, € trés preditores: a
variavel entre sujeitos, X;; o tempo, a;;; € o termo de interagcdo, X;a;;. Entretanto, o termo de
erro, e;; (equagdo 4.9), consiste de dois componentes: um componente que depende da variacdo

aleatdria na trajetoria de cada individuo, Uy; + Uy, € o termo de erro aleatorio, R;;.

Assumindo-se que o erro I?;; € distribuido independentemente com média zero e variancia

o2. Entdo, para qualquer individuo i, os erros e;; possuem variancia

var(ey) = Too + ayTi1 + 204701 + 07 (4.10)
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e co-varidncia entre quaisquer duas observagdes nos tempos ¢ e t' de

cov(et, e ) = Too + (@i + aw )01 + (@@ )11 (4.11)

As equacgdes 4.10 e 4.11 tomadas em conjunto revelam algumas propriedades estatisticas

para um modelo linear de crescimento:

1. A variancia das observagdes € funcao do tempo, uma vez que os individuos crescem a

diferentes taxas;
2. Cada par de observagdes para um mesmo sujeito € correlacionada;

3. O tamanho da correlacdo depende do espacamento entre as observacoes, da magnitude
relativa das variincias entre os interceptos e as taxas de crescimento e da co-variancia

entre eles.

Assim, de um forma geral, a estrutura de variancia e co-variancia entre as observagdes €
dependente da forma funcional assumida para o modelo de crescimento individual, e da total de
variancia e co-variancia entre os parametros de crescimento individual. Portanto, alterando-se

a forma funcional do modelo € possivel obter diferentes estruturas de variancia e co-variancia.

4.1.3.3 Pressupostos sobre a métrica da variavel de resposta

A modelagem da curva de crescimento requer que os dados coletados em cada ponto do
tempo empreguem uma métrica comum, a fim de que mudangas ao longo do tempo reflitam

uma mudancga na taxa de crescimento e nao mudancas na escala de medida.

4.1.4 Estimacao estatistica do modelo MHL

A teoria estatistica para estimacao dos parametros do MHL aparece em diversas literaturas
sobre diversas denominacdes: modelos mistos de andlise de variancia, regressao com coefici-
entes aleatorios, estimacio James-Stein, modelos de componentes de co-variancia, estimagdo
bayesiana para modelos lineares. Bryk e Raudenbush (1987) sugerem da terminologia “modelos
hierarquicos lineares” pelo fato de esta representar mais adequadamente a classe de problemas

substantivos a que o método se destina.
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4.1.4.1 Estimacao assumindo variancia conhecida

A estimac¢do do modelo intra-individual (nivel-1) € iniciada pela centraliza¢do dos dados da
variavel de resultado, tal que o resultado, y;;, € o tempo, a;;, fiquem centrados em torno de suas
médias populacionais (RAUDENBUSH; BRYK, 2002). Esse procedimento elimina o intercepto
da andlise e concentra o foco de estudo na taxa de crescimento linear!. Assim, a equacgdo 4.2
torna-se

Yir = Ty + iy (4.12)

Assume-se, também por questdes de simplicidade, que o erro R;; € indepedentemente dis-

tribuido com variancia o2.

Assumindo-se esses pressupostos, a taxa de crescimento 7; dos individuos 7 pode ser esti-
mada usando o método dos minimos quadrados ordindrios, baseado em medidas repetidas para

cada sujeito. A estimativa 7; € dada por

= Zza;??it (4.13)
com a variancia amostral de 7;, para um 7; fixo, dada por
o2

v; = var(m;|m;) = S a2 (4.14)

A partir desses resultados, o modelo simplificado para a estimacdo do modelo entre in-
dividuos (nivel-2) se torna

no qual o termo de erro, U;, é assumido como independente e distribuido normalmente com
média zero e varidncia 7. Uma vez que o resultado da equagdo 4.15 € 7; e ja se possui a
estimativa 7;, obtida na equagao 4.13, e esta ultima pode ser definida com o 7; verdadeiro mais

um erro, 7; — m;, a equacdo 4.15 pode ser reescrita como
7 = Po+ 51 X1+ e (4.16)

onde e¢; = U; + (7; — m;) sdo independentes e normalmente distribuidos com média zero e
variancia 7 + v; = D,;, onde D; é a variancia total de 7; e consiste na soma da variincia do

parametro, 7, e da variancia da amostragem, v;. Isto é

D; = var(m;) = var(m;) + var(m;|m) =7+ v; 4.17)

I'A eliminacdo do intercepto retira parte das vantagens do modelo MHL, uma vez que o status inicial e a taxa
de mudanca estao correlacionados. Contudo, esse procedimento facilita a demonstragao da estimacao.
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Por esse procedimento, os estimadores eficientes para os (3, ¢ (3; da equagdo 4.16 podem ser
obtidos utilizando o método dos minimos quadrados ponderados onde cada dado do individuo

(7, X;) é ponderado pelo inverso proporcional de v/ D;, obtendo-se os estimadores Bl e @.

4.1.4.2 Estimacao bayesiana das trajetorias de crescimento individual

Os estimadores Bl e ﬁg podem ser usados para produzir um segundo estimador do parametro
de crescimento individual, 7;
T = Bo + 51Xy (4.18)

4.1.4.3 Estimacao com variancias desconhecidas

Os modelos de estimagdo anteriores assumem que as variancias o2 e 7 sdo conhecidas.
Contudo, na maioria das aplicagdes esses componentes de varidncia devem ser estimados a
partir dos dados. Se todos os sujeitos sdo observados em idénticos periodos de tempo, a
estimagdo da variancia € simples (BRYK; RAUDENBUSH, 1987). Entretanto, quando o nimero e
espacamento entre as observacdes variam entre sujeitos, a estima¢do da variancia requer abor-

dagens numéricas iterativas (BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

O desenvolvimento do algoritmo EM por Dempster, Laird e Rubin (1977) permitiu a implementagao
de tais abordagens, possibilitando a obten¢do de estimadores assintoticamente ndo viesados,
consistentes, eficientes e assintoticamente normalmente distribuidos. Quando as estimativas
EM sdo empregadas na substitui¢do das estruturas de varidncia e co-variancia desconhecidas, os
estimadores (3 obtidos sdo, também, estimadores de maximo verossimilhanca com distribui¢des

assintéticas conhecidas (DEMPSTER; LAIRD; RUBIN, 1977; BRYK; RAUDENBUSH, 1987).

4.2 Objeto de estudo: Real Microcrédito

Esta secdo € destinada a descrever a Real Microcrédito, o objeto de estudo desta tese, deta-
lhando seu histdrico e caracteristicas. Tendo sida organizada em trés partes, a primeira descreve
a evolucgdo dos fatos e do aprendizado na construcao da instituicdo. A segunda descreve sua

politica de crédito e produtos. A terceira descreve o perfil dos clientes atuais do microcrédito.

As informacdes foram obtidas principalmente de entrevistas com os executivos da Real Mi-
crocrédito, consulta a Politica de Crédito e acesso aos dados obtidos do Sistema de Informagdes

Gerenciais da institui¢do e do site institucional do Banco Real?.

2www.bancoreal.com.br
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4.2.1 Historico da Real Microcrédito

A Real Microcrédito comegou a operar no segundo semestre de 2002, com uma equipe
de aproximadamente dez pessoas, na favela de Heliopolis, em Sao Paulo, com o objetivo de
implantar o microcrédito na organizagao e facilitar o acesso ao crédito para pequenos empreen-

dedores de baixa renda.

A equipe de suporte e servigos compartilhados do Banco Real estava envolvida no desenvol-
vimento de projetos socioambientais e depois do contato com o livro O banqueiro dos pobres,
de Muhammad Yunus , comegou a conversar sobre a implantacdo do microcrédito. A partir
dessa etapa, formou-se um grupo de trabalho multidisciplinar para aprofundar e disseminar as

discussoes sobre esse assunto. Esse processo durou todo o primeiro semestre de 2001.

Além disso, a equipe descobriu que havia muitas empresas fazendo microcrédito na América
Latina e conheceu pessoas ligadas ao BancoSol, da Bolivia e ao Banco da Mulher, uma das mais
antigas institui¢oes de microcrédito sem fins lucrativos em atividade no Brasil. Nessa mesma
época, a Accidn International, institui¢ao sem fins lucrativos que oferece servicos de assisténcia
técnica e financeiros a instituicdes de microfinangas, tinha definido o Brasil como prioritario
para suas acoes e buscava uma parceria com um banco comercial privado para desenvolver um

programa de microcrédito no pais.

No inicio de 2002, foi feito um primeiro contrato provisorio com a Accion. Em novembro
de 2002, firmada a parceria com a Accién, a USAID aprova o financiamento de US$ 750 mil
para a implantacdo de metodologia de projeto. O grupo passou a trabalhar na implantacao
do programa, tomando decisdes sobre como seria o atendimento, quais seriam 0s primeiros
numeros, quantas pessoas seriam necessdrias € onde comecariam a atuar. A presenca da Accion
nesse planejamento foi fundamental, pois, além da metodologia, ela tinha experiéncia para
ajudar a tracar a expectativa de ndmero de clientes, o perfil do agente de crédito e como ele

deveria atender a esses clientes.

O histérico da Real Microcédito € visto pelos executivos do Banco Real como tendo quatro

fases: concepcao, aprendizado, consolidagdo e expansao.

4.2.1.1 Concepcao

Uma das principais caracteristicas do microcrédito produtivo orientado é o atendimento
personalizado: o agente de crédito vai até o cliente e oferece assisténcia nao apenas em relagao

ao crédito, mas também na administragdo do seu negocio. um “private bank as avessas”.
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Por conta desse atendimento personalizado, o perfil do agente de crédito € muito importante,
pois € preciso contar com pessoas que tenham habilidade especifica para lidar com a clientela
do microcrédito. Devem ser pessoas com afinidade e conhecimento das regides carentes, de

baixa renda, mas com qualificac@o para o trabalho.

Decidiu-se que seriam contratadas pessoas que morassem em areas proximas das comuni-

dades a serem atendidas pelo microcrédito.

Quando foi iniciado o programa de microcrédito, optou-se por comecar por Sdo Paulo,
local em que ndo havia um programa nesse formato e, também, em que seria mais conveniente
acompanhar de perto o trabalho desenvolvido. O entendimento era de que, se o programa tivesse
sucesso em Sao Paulo, com um mercado financeiro muito ativo e agressivo, provavelmente a

operacdo poderia ser replicada em qualquer parte do Pais.

A partir dessa decisdo e com base em pesquisas do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica), a equipe identificou que o melhor lugar para iniciar o trabalho seria a favela de
Helidpolis, a maior da cidade e a segunda maior do Brasil (atrds apenas da Rocinha, no Rio
de Janeiro), com uma populacdo de aproximadamente 100 mil habitantes e cerca de dois mil

pequenos negdcios ativos.

Seguindo o perfil estipulado para os agentes, foram escolhidas 13 pessoas com grau de
instru¢do médio, algumas delas universitdrias, habitantes em locais proximos as comunidades
que seriam atendidas pelo microcrédito, com certo conhecimento da regiao e afinidade com ela.
Esses agentes tiveram a miss@o de identificar possiveis clientes da Real Microcrédito. Além
de verificar se o candidato possuia uma atividade propria e vidvel economicamente, o agente
avaliou o tipo de atividade exercida, j4 que o empréstimo pode ser feito para uma atividade

informal, mas nao ilegal.

4.2.1.2 Aprendizado

Desde o inicio, ficou clara para a equipe a dificuldade de lidar com a responsabilidade de
avaliar um cliente. Sem as garantias usuais para a aprovacao de créditos, os agentes precisavam
identificar o potencial do negdcio do cliente, se o que ele solicitava estava de acordo com suas
necessidades e capacidade de pagamento e, a0 mesmo tempo, ter isen¢do para ndo se envolver
pessoalmente com os problemas e histdrias de vida invariavelmente dificeis de seu publico-
alvo. Contando com o que véem e escutam e também com a intui¢do, os agentes devem ter em
mente os “6 Cs” da politica de microcrédito: cardter, checagem, capital, capacidade, colateral e

condicoes.
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Nesse inicio de operagdo, um comité de 17 pessoas, que incluia a coordenacao e todos os

agentes de crédito, opinava sobre cada crédito a ser aprovado.

Para que esse esquema funcione, o principal elo da cadeia € o agente de crédito, o fun-
ciondrio da institui¢do que percorre a comunidade em busca de clientes e, mais do que isso,
os assessora na administracao do crédito, das suas financas e até na conducao do seu negdcio.
Como todo gerente de contas, o agente precisa conhecer muito bem o produto que estd ofere-

cendo e associd-lo as necessidades dos potenciais clientes.

Uma das primeiras descobertas desse profissional durante seu trabalho de campo € que o
negocio do pequeno empreendedor € muito proximo da familia e do domicilio, ndo havendo
distin¢do clara entre os fundos de um e de outro. Por isso, quando faz a avaliagdo do cliente,
ele deve levar em consideracdo ndo s6 a atividade, mas também a situagdo familiar, porque

qualquer problema na familia acaba por se refletir no negécio.

O inicio da implantagdo do microcrédito nao foi um processo fécil, segundo os executivos
da institui¢do. O primeiro més de atividades terminou com cinco ou seis clientes e, no final
de 2002, o total era de apenas 80, nimero muito aquém do que havia sido planejado ou que
indicasse alguma perenidade ao projeto. Esse crescimento lento perdurou durante todo o ano de
2003, mesmo com a inauguracao, em maio, dos postos de Paraisépolis — a segunda maior favela
de Sao Paulo, localizada em pleno Morumbi, um dos bairros mais valorizados da cidade — e de
Sdo Mateus, bairro periférico no extremo da zona leste, € em outubro dos postos de Sdo Miguel,
na zona leste, e Freguesia, na zona oeste. O ano terminou com 579 clientes e uma carteira de
R$ 584 mil.

Virios fatores colaboraram para esse resultado, a maior parte deles ligados a op¢do de
comecar a operagdo em uma grande metrépole como Sao Paulo. Um exemplo € a dificuldade
de formar grupos solidarios em aglomerados urbanos, onde as pessoas mal se conhecem e €
mais complexo o estabelecimento de confianca bem estabelecidos e de longo prazo. Outra
premissa basica do microcrédito também ndo se aplica as grandes cidades brasileiras: a de que
os pobres ndo tém acesso ao crédito, dada a grande oferta de crédito oferecido pelas financeiras

e pelas empresas de varejo.

Na fase de idealizacdo do projeto havia dividas até sobre se o nome da operacdo de mi-
crocrédito deveria ser ligado diretamente ao nome do Banco Real. A pratica mostrou que a de-
cisdo de identifica-la com o banco foi acertada pois “o jeito de fazer diferente”da nova operagdo
agregou valor a marca, mostrando que € possivel ter um servico de qualidade adequando custos
e equipamentos. Entre as boas idéias de adequacdo estdo a contratacdo de fornecedores locais,

da regido das proprias comunidades, para a producio de material de divulgag@o, como panfletos,
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e a utilizacao de equipamentos ociosos do banco na montagem da primeira agéncia.

A integracdo continua ocorrendo progressivamente — com destaque no Nordeste, onde a
cultura de microcrédito estd mais sedimentada. Mas também nas outras pragcas comeca a haver
trocas, com o pessoal do varejo indicando potenciais clientes para o microcrédito e a equipe do

microcrédito trazendo contas para o varejo do banco.

4.2.1.3 Consolidacao

A incorporacio do microcrédito as atividades do banco trouxe também maior énfase comer-
cial a operagdo, fazendo com que, a partir do segundo semestre de 2004, a produg¢do comecasse a
aumentar e as metas passassem a ser atingidas. O ano fechou com 3.260 clientes e uma carteira
de 4,1 milhdes de reais, quase seis vezes mais do que no final de 2003. No entanto, o cres-
cimento exigiu uma adequacao na estrutura, com a criacao de novos cargos de coordenacio e
supervisao. Esse processo de reestruturacao perdurou durante o ano de 2005, porém com muitos
ajustes, pois 0 aumento nas operagdes também trouxe consigo altos indices de inadimpléncia.
Para aumentar a produtividade, foram flexibilizadas algumas regras para a liberacao do crédito
e metas mais agressivas foram implantadas. O nimero de clientes comecou a aumentar, mas
também cresceram os atrasos no pagamento. Por conta disso, outras medidas passaram a ser

tomadas para minimizar o problema.

Foi criado o cargo de supervisor, para acompanhar o trabalho dos agentes. Estabeleceu-
se ainda uma agenda personalizada para os agentes, em que se define sua rotina, com uma
regido bem delimitada de trabalho. Numa metrépole como Sdo Paulo, perde-se muito tempo
em locomocao, por isso, se 0 agente ndo atuar em uma regido definida, onde tenha condicoes de,
em uma semana, percorrer toda a drea, ele provavelmente terd problema de inadimpléncia no
futuro, porque quando um cliente deixar de pagar ele ndo estara perto para cobrar e, no mesmo

dia, fazer prospecgdes e manter as visitas gerenciais de rotina.

No final de 2004, a Real Microcrédito possuia uma carteira de mais de trés mil clien-
tes, atuando em vdrias comunidades paulistanas além das duas maiores favelas, Helidpolis e
Paraisépolis — Santo Amaro, Tucuruvi, Sdo Miguel, Sao Mateus, Freguesia do O e Vila Leo-
poldina —, e com duas novas operagdes fora de Sdo Paulo: Campinas (SP) e Duque de Caxias
(R)).

Mesmo com todos os ajustes realizados em 2005, o ano terminou com cerca de 8.200 cli-

entes e uma carteira de 12,2 milhdes de reais, o que apontava para a consolidacdo da operagao.

Com a atuagdo sedimentada e a atenc¢ao de autoridades internacionais, a Real Microcrédito
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decidiu que era o momento de se implantar no Nordeste, ber¢co do microcrédito no Pais, onde
existe uma cultura mais avangada de microfinangas. A primeira operacao no Nordeste foi um
projeto piloto , em setembro de 2005, na regido de Caruaru (PE), onde a institui¢do encontrou
uma oportunidade tnica de impactar o econdmico, o social e o ambiental, atuando em cidades
como Toritama e Santa Cruz do Capibaribe, que concentram um dos principais pélos brasileiros

de confec¢do de jeans.

A estratégia inicial focalizou nas lavanderias responsaveis pelo tingimento, amaciamento,
descoloragdo e lavagem do tecido. A idéia era emprestar dinheiro para que os microempresarios
do segmento investissem em solugdes para evitar o despejo de produtos quimicos nas dguas do
rio Capibaribe, com a constru¢do de um sistema de tratamento de efluentes. Devido a demanda
ser menor do que o previsto e pela necessidade de crédito para a compra do equipamento am-
biental ser em torno de R$ 15 mil, acima da média do microcrédito, os agentes perceberam
no dia-a-dia o potencial para o microcrédito em outras etapas da cadeia de confeccdo de jeans,
em particular nas centenas de pequenas empresas funcionam na cidade, a grande maioria na

informalidade e, conseqiientemente, com dificuldade de obter acesso bancario.

Constatou-se que a cultura ja desenvolvida de utilizacdo do microcrédito na regido — seja
pelo lado do tomador, seja pelo lado dos agentes — resultou numa operacdo com indices de
inadimpléncia melhores que os de Sdo Paulo. Outra caracteristica da regido € a maior incidéncia
de crédito solidario (79% dos clientes atualmente), com grupos de trés a quatro pessoas. Este

incentivo permitiu um crescimento mais rapido e agil na regido, com expansao para as capitais.

Com seis meses de operagao, ja eram 2.500 clientes apenas em Recife. Em Jodo Pessoa,
eram quatro mil. Em 2007 a Real Microcrédito estava presente em sete capitais (Recife, Maceid,
Aracaju, Natal, Jodo Pessoa, Sao Luis e Teresina), além de Caruaru (PE), Campina Grande
(PB), Salgueiro (no sertdo de Pernambuco), Imperatriz (no Maranhdo) e Paulista (na regido

metropolitana de Recife).
Auto-sufiéncia

Uma IMF € auto-suficiente quando as receitas sao maiores que as despesas (RIBEIRO; CAR-
VALHO, 2006). A auto-suficiéncia das IMFs € usualmente mensurada em dois niveis: a auto-
suficiéncia operacional, que € apurada pelo total da receita dividido pelas despesas efetivamente
incorridas, e auto suficiéncia financeira, que inclui o custo do capital no calculo. Parte-se do
principio de que, para ser financeira mente viavel, uma IMF na pode depender de fundos doados
ou subsidiados para sustentar suas operagdes. Aghion e Morduch (2005) se referem ao conceito

de auto-suficiéncia com o termo sustentabilidade financeira.
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Com o objetivo de alcancar a auto-suficiéncia operacional e financeira, hd um grande foco
gerencial nas despesas da Real Microcrédito, em particular nas despesas com provisao para
perdas. Assim, grande énfase é dada ao controle da inadimpléncia da carteira de clientes.
Desta forma, dois dos principais indicadores de desempenho dos agentes sdo os indices de
inadimpléncia na carteira de clientes, um medido como porcentagem de numero de clientes
inadimplentes da carteira e o outro medido como porcentagem do valor devedor da carteira do
agente. Tais indicadores reforcam a atitude do agente em se preocupar com o andamento do
negocio do cliente e de selecionar clientes que demonstrem capacidade de gerir o seu microem-

preendimento que, portanto, tenham capacidade de pagamento.

De maneira geral a inadimpléncia permanece sob controle, apesar da variagao de seus
niveis, descrita pelos executivos da institui¢do. Segundo eles, a inadimpléncia teve uma tra-
jetodria ascendente acentuada a partir de dezembro de 2004, conhecendo seus niveis mais altos
em junho de 2006, quando houve inversdo de tendéncia, reduzindo as taxas até o patamar atual
(dezembro de 2007), de 10% em valor. A meta é manter a tendéncia de queda, alcangando um

patamar abaixo de 7% até o final de 2008.
Crescimento do negdcio e da organizagdo e expansdo geogrdfica

No que diz respeito a expansao, a Real Microcrédito passou de oito postos em dois estados
brasileiros em 2004 para 24 postos em 12 estados em 2007, confome mostra a tabela 5. O
quadro de funciondrios vem crescendo, refletindo a expansao geografica: o numero de agentes

de crédito passou de 30 ao final de 2004 para 252 ao final de 2007, conforme mostra a tabela 6.

Tabela 5: Postos de atendimento e localizagdes

Estado Postos de atendimento | Municipios atendidos
Alagoas 1 8
Maranhao 2 12
Paraiba 3 70
Pernambuco 4 51
Piaui 1 2
Rio Grande do Norte 2 15
Rio de Janeiro 1 9
Santa Catarina 1 1
Sao Paulo 8 18
Sergipe 1 14
TOTAL 24 200

Fonte: Real Microcrédito, com dados de dezembro de 2007.

Buscou-se nesta expansiao o aumento de produtividade dos agentes, em linha com a busca

de auto-suficiéncia operacional e financeira. Em 2007 o indice de clientes ativos por agente de
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crédito chegou a 160, contra 109 em 2004 — uma evolucdo de 47 % no periodo.

Tabela 6: Evolu¢ao do nimero de clientes ativos, agentes de crédito e de postos de atendimento

2004 | 2005 | 2006 2007
Clientes ativos 3.260 | 8.221 | 11.207 | 40.338
Agentes de crédito 30 62 78 252
Postos de atendimento 7 10 11 24

Fonte: Real Microcrédito, com dados de dezembro de 2007.
Os dados se referem ao més de dezembro de cada ano.

A carteira de empréstimos do Real Microcrédito vem crescendo também a um ritmo ace-
lerado. O gréfico da figura 6 mostra a evolucdo da carteira no periodo de dezembro 2005 a
dezembro de 2007.
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Figura 6: Evolugdo da carteira de crédito. Fonte: Real Microcrédito, com dados de agosto de
2007.

4.2.1.4 Expansao

O microcrédito do futuro, segundo Renato Pasqualin, diretor executivo de Risco do Banco
Real e atual responsavel pela Real Microcrédito, tem dois objetivos: a sustentabilidade finan-
ceira e fazer mais diferenca social através do atendimento ao publico que ndo tem acesso a

crédito. Ele afirma:

Depois de cinco anos de operacdo, esperamos ter um microcrédito lucrativo
a partir de 2008. Se essa tendéncia de crescimento se cumprir, vai ajudar
a consolidar o negdcio e torni-lo sustentdvel. Mas o principal, nesse caso,
ndo € a sustentagdo do negdcio, mas como ele agrega valor nos locais onde
atua. Temos que ir para comunidades que realmente precisem, a fim de que o
resultado seja mais contributivo. Para isso, queremos ter modelos de negdcios
especificos, conforme o perfil das comunidades.
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Para tanto, o enfoque da Real Microcrédito deve ser refor¢ar o conceito de crédito solidario,
que cria co-responsabilidade no grupo, e atuar fortemente em comunidades remotas, onde ndo
haja outras possibilidades de financiamento. A expansio no Nordeste ¢ uma maneira de chegar
a esse resultado. No inicio de 2007, a distribui¢do de clientes era de aproximadamente 20%
no Norte e Nordeste e 80% no Sudeste do Pais. Hoje ja se aproxima de 60% e 40%, respecti-
vamente. Outra maneira de chegar a essas comunidades € através de cadeias produtivas, como

explica Renato Pasqualin:

O grande mérito do microcrédito € sua rede de distribuicdo diferenciada, que
consegue atingir o cliente dentro da casa dele e ndo no banco. O Brasil é
muito grande e com multiplicidade de caréncias, por isso precisamos comegar
a usar também novos instrumentos. Nao somente trabalhando com clientes
diretamente, mas através de parcerias com empresas e segmentos. Um exem-
plo de segmento que estamos trabalhando € o dos borracheiros, uma atividade
presente em todo o pais e que conta com uma rede de captacio, através dos
fornecedores de matéria-prima. Estamos propondo um plano de negdcios para
essa cadeia produtiva, no qual o caminhoneiro que entrega a matéria-prima
podera ser o agente de crédito.

Essas parcerias sdo importantes porque a operagdo do microcrédito € cara e exige mao-de-

obra intensiva. E preciso encontrar formas de compartilhar custos com terceiros.

Além de fornecer recursos, a ambi¢ao da Real Microcrédito também € “ser um instrumento
de capacitacdo para a populacdo de baixa renda, que precisa do apoio das outras camadas da
sociedade para se emancipar. Diante dessa realidade, a contribuicdo do microcrédito € buscar

essas pessoas e, aos poucos, trazé-las para a formalidade”.

4.2.1.5 Descricao, produtos e politica de crédito da Real Microcrédito

O microcrédito é definido no Banco Real como um empréstimo de valor pequeno, menor
do que os valores concedidos pelo sistema financeiro convencional, direcionado para micro-
empresarios”, cujo objetivo € “ajudar no desenvolvimento econdmico e social de pessoas que,
geralmente, estdo sobrevivendo através de negdcios informais — pessoas que normalmente nao

tém acesso aos sistemas convencionais de financiamento™.

A missao da Real Microcrédito é comunicada internamente com a declaragio: “Melhorar
o fluxo dos recursos financeiros no pais, oferecendo as populacées de baixa renda linhas de
crédito que permitam a criacdo e o crescimento de pequenos negocios, gerando emprego e

renda para a realizacdo de projetos de vida”.

Os critérios de eligibilidade de um candidato a cliente da Real Microcrédito sdo descritos

no documento da politica de crédito, o qual destaca a necessidade de se ter no minimo seis
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meses de experiéncia no negdcio como responsavel direto ou titular (excluindo-se gerentes ou
encarregados do negdcio); ser maior de idade (18 anos) ou emancipado, estar com o C.P.F. ativo;
a concessao de crédito € limitada a apenas um empréstimo por unidade familiar, independente-

mente do fato do cdnjuge possuir um negocio distinto.

Para a concessdo de créditos novos, clientes, socios ou avalistas ndo podem ter restricao de
crédito no mercado®. No caso de renovacdes, ha um limite no nimero destas restricdes desde
que ndo sejam recentes (seis meses), que nao apresentem histérico de maus pagadores e que

clientes e avalistas ndo apresentem restricdes a0 mesmo tempo.

O principal mecanismo para obtencdo de informacgdes para a andlise do individuo € o for-
mulério de Levantamento Socioecondmico (LSE), que avalia a capacidade de investimento e
pagamento do potencial cliente. O LSE € descrito na secdo de metodologia aplicada a pesquisa,

neste mesmo capitulo.

Nos casos de empréstimos individuais, a politica define como necessdria a apresentacdo de
garantias se o valor solicitado for acima de R$ 1.500, para novos contratos, acima de R$ 2.000,
para renovagoes. O limite para créditos novos é de R$ 10.000 e para renova¢des R$ 40.000,
dependendo de avaliagdo de histdrico de pagamento do individuo classificado como “6timo”ou

‘Gbom”'

Os empréstimos sdo classificados em quatro categorias, conforme os valores emprestados
e garantias. A tabela 7 traz um resumo dos produtos, seus prazos e garantias. Pode-se verificar
que as taxas de juros aplicadas sdo de 2% ao més para empréstimos de R$ 200 a R$ 1.500, e
de 3,95% ao més acima disto. Os prazos, de forma geral, aumentam com o aumento do crédito

concedido.

Para créditos concedidos no esquema de responsabilizacdo de grupos solidérios, a politica
define o tamanho do grupo como de trés ou quatro integrantes, ndo sendo permitida a participagao,
no mesmo grupo, de conjuges, mesmo que tenham negocios diferentes. Grupos formados por
parentes sao admitidos, desde que tenham atividades independentes € morem em residéncias
distintas. O maior valor de crédito liberado para um membro de um grupo nio pode ser supe-
rior a 1,5 vezes do menor valor. Nesta modalidade de esquema de responsabilizagdo, os limites
de crédito sdo maiores para a regido Nordeste do que para o resto do Brasil, o que reflete uma
avalia¢do da empresa em relagdo a maturidade do funcionamento do esquema de aval solidario

nesta regido, segundo relatam os executivos da empresa.

No caso em que € definida a necessidade de garantias, estas podem ser estabelecidas de

3Isto &, ndo pode ter registro em 6rgdos como SPC, SERASA.
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Produto Valores Encargos Prazos Garantias
Capital de giro [ R$ 200 a R$ | Taxa de 2% | 4 a 6 meses Sem garantia
1.500 a.m. + TAC
Capital de giro IT | At¢ R$ 1.500 | Taxa de 3.95% | 4 a 8 meses Aval soliddrio,
(7 a 9 meses) | am. + TAC alienacgao fiducidria
ou acima de
R$ 1.500
Financiamento de | Até R$ 40.000 | Taxa de 3.95% | 4 a 24 meses | Aval solidario,
bens e servigos a.m. + TAC alienacgdo fiducidria
Grupo solidério Até R$ 40.000 | Taxa de 3.95% | 4 a 24 meses | Aval solidério,
a.m. + TAC alienacgdo fiducidria

Fonte: Real Microcrédito, com dados de dezembro de 2007.

cinco maneiras:

1. aval com renda comprovada, proveniente de saldrio ou de renda de negdcios cujo avalista

nao resida ou participe das despesas do domicilio do tomador;

2. aval microempreendedor, cuja comprovacao da renda do avalista deve ser feita mediante

levantamento s6cio-econdmico (LSE), podendo este ser familiar do cliente, desde que

ndo tenha participag@o nas despesas da unidade familiar e que sua receita;

3. alienacdo de veiculos, do cliente ou de terceiros;

4. alienacgdo de equipamentos adquiridos com o valor do crédito; e,

5. hipoteca, de bem imdvel de propriedade do cliente ou de terceiros.

Alguns indices sdo analisados no momento da concessao do crédito. Define-se, por exem-

plo, a taxa de endividamento futuro, definido como a relagdo entre passivo mais crédito e ativo

total do individuo. Tal taxa € tratada como limite de crédito, sendo maior para renovagdes do

que para novos créditos. Outro indice, chamado de Parcela x Capacidade de Pagamento, li-

mita o tamanho das parcelas a uma porcentagem da renda disponivel do individuo, definido

como vendas menos custos e despesas operacionais mais renda familiar. Este dltimo indice é

considerado um dos mais importantes no momento da concessao de crédito.

Os clientes, no decorrer do contrato, recebem uma avaliacdo de histérico de pagamento,

cuja escala € definida em funcdo do atraso médio das parcelas, medido em nimero de dias, a

qual vai de “excelente”a “nao qualificado”.
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Tratou-se, neste trabalho, em particular na secdo “Mulheres e o microcrédito”, do histérico
do microcrédito e do relacionamento intrinseco do seu crescimento ao aumento da concessao
de crédito as mulheres. Durante a pesquisa da Real Microcrédito, nao foi identificado nenhum
tratamento especifico para clientes do género feminino, seja na concessdo ou nos limites de
crédito. Nos produtos do microcrédito citados também ndo se observam produtos voltados

especificamente para as mulheres.

4.2.2 Perfil do cliente da Real Microcrédito

Esta caracteristica descreve o perfil de todos os clientes da Real Microcrédito, e nao daque-
les que formam a amostra do estudo. Estes sdo descritos a seguir, na se¢oes de descrigdo das

variaveis.

A caracteristica dos negdcios dos microempresarios faz com que 99,6% dos clientes da
Real Microcrédito sejam pessoas fisicas, que tomam emprestado em média R$ 1.430 a cada
contrato*, para capital de giro, investimentos em ativos fixos, reforma do estabelecimento ou

residéncia.

Dentre as atividades exercidas, destacam-se as atividades té€xteis (26%), alimentos e bebidas
(23%), produtos de consumo (15%), beleza e saide (15%), conforme se observa o grafico da

figura 7.

Negocios/ Atividades
Outros Alimentos
Educagéo 159, e bebidas
0.36% 23%

Transporte
1%
Beleza e
saude
15%

Téxteis

Produtos 26%

de
Consumo
15%

Servigos
5%

Figura 7: Perfil do Cliente Real Microcrédito por atividades exercidas. Fonte: Real Mi-
crocrédito, com dados de setembro de 2007.

Do total de clientes, 64% sdao mulheres, conforme indica o grafico da figura 8. Os agentes
do microcrédito percebem, ao acompanhar o perfil dos clientes, que os homens procuram mais
a “seguranca” de um emprego com carteira assinada, enquanto as mulheres procuram atividades

em que possam conciliar o trabalho com a necessidade de cuidar da casa e dos filhos.

Em relacdo a faixa etdria, a maioria situa-se nas faixas entre 30 e 40 anos (31%) e entre 40

4Dados de setembro de 2007.
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FEMININO;
63,9%

MASCULINO;
36,1%

Figura 8: Perfil do Cliente Real Microcrédito por género. Fonte: Real Microcrédito, com dados
de setembro de 2007.

ENTRE 40 E 50; ENTRE 50 E 60;
28% 16%

MAIOR 60;
5%
ENTRE 30 E 40} TE 30;
31% 21%

Figura 9: Perfil do Cliente Real Microcrédito por faixa etdria. Fonte: Real Microcrédito, com
dados de setembro de 2007.

e 50 anos (28%), como verificado no o gréfico da figura 9.

Do total de negdcios, 79% representam abertura de novos contratos, enquanto 21% sao

renovacoes, como verificado no o grafico da figura 10.

Abertura de Contrato

RENOVAGAO;
21%

NOVO;
79%

Figura 10: Composicao da carteira ativa da Real Microcrédito, separado entre Renovacoes de
Contrato e Novos Contratos. Fonte: Real Microcrédito, com dados de setembro de 2007.

4.3 Coleta e preparacao da base de dados

Os dados utilizados nesta pesquisa foram fornecidos pela Real Microcrédito, extraidos do
seu sistema de informagao, MicroSmart. Trata-se de um banco de dados com registros dos
Levantamentos Socio- Econdmicos (LSE) realizados pelos agentes de créditos juntos aos po-
tenciais clientes, a cada criagdo e renovacdo do contrato. Adicionalmente, foram fornecidos

outros dados relacionados ao contrato de crédito (parcelas, situagao etc.).

Estruturado em seis partes, o formulario LSE compreende informacdes s6cio-demograficas
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e de identificacdo do cliente. Possui também informagdes sobre o empreendimento, tais como
experiéncia no negdocio, tempo no mesmo local, histérico de vendas (destacando as vendas dos
tltimos trés meses), historico de compras, condi¢cdes de comercializacdo (a vista, a prazo), e

quadro de pessoal, quando aplicédvel.

A sec¢do seguinte do formulario busca obter dados sobre bancarizagdo do cliente e seu uso
do sistema financeiro. Para os casos de empréstimo individual hd campos com informagdes

sobre avalistas e garantias.

A pentltima sec¢ao € uma demonstracdo de resultados simplificada que contém informagdes
sobre: vendas mensais, custos de vendas, despesas operacionais, renda e despesas familiares, e
capacidade de pagamento’. Também contém um balango simplificado com informagdes sobre
os ativos circulantes (caixa, contas a receber, estoque), ativo fixo (terrenos, iméveis, maquinas)

e passivo (fornecedores e dividas).

Desse modo, o LSE constitui uma importante e rica fonte de informacdes que fornece
subsidios para a avaliacdo do microempreendimento, do risco de crédito, da necessidade de
capital e outros dados que serdo usados para consultas aos cadastros de situacdo de crédito
(SPC, SERASA).

O banco de dados abrange contratos de microcrédito do periodo de agosto de 2002 a abril
de 2007, totalizando 43.493 registros e 26.717 clientes distintos. A diferenca entre o nimero de
registros e clientes € decorrente do fato de cada registro representar uma operacao de concessao
de microcrédito, isto €, um empréstimo. Como existem clientes com mais de um empréstimo

ocorre essa diferenca.

Visando obter um banco de dados uniforme foi realizado um processo de limpeza dos dados,

conforme descrito a seguir.

A primeira etapa da limpeza de dados consistiu na exclusao de registros que nao informa-
vam a data de concessao do crédito (2.320 registros), seguido da exclusdo de 45 registros que

nio possufam a identificacdo do cliente, no caso o CPF®.

Em seguida, verificou-se a existéncia de registros duplicados de concessdao de microcrédito,
isto €, casos em que o mesmo cliente, identificado pelo seu CPF, tomou dois ou mais créditos
na mesma data. Em consulta a equipe da Real Microcrédito foi informado que esses registros

foram decorrentes de uma falha de comunicacdo entre os sistemas de informa¢dao do Banco

SEste é um dos principais indicadores do negécio, calculado como: capacidade de pagamento = vendas mensais
(-) custos de vendas (-) despesas operacionais (+) renda familiar (-) despesas familiares.

0 pesquisador nio teve acesso ao niimero de CPF original. A Real Microcrédito forneceu um arquivo com o
CPF mascarado.
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Real e da Real Microcrédito. Nesses casos, optou-se por excluir a segunda observacao. No total

foram excluidos 12.160 registros.

Foram excluidos os registros da sucursal de Santa Catarina, pois a opera¢ao de microcrédito
naquele estado havia comecado alguns meses antes e contava apenas com 13 operacdes de

crédito.

Em reunido com a equipe da Real Microcrédito foi informado que as operacgdes realizadas
no periodo anterior a agosto de 2004 seguiam uma politica de crédito diferente. Na mesma
ocasido foi informado que o estado do Rio de Janeiro possui uma dinamica diferente da reali-
zada em outras unidades. Diante dessas informacdes optou-se por excluir os registros anteriores
a agosto de 2004 (1.528 registros), bem como aqueles do estado do Rio de Janeiro (3.356 regis-

tros).

Inspecionando-se as anélises descritivas das varidveis Valor das Vendas Mensais (VVM),
Renda Disponivel (RD) e Crédito Concedido (CREDITO), verificou-se a possivel presenca de

outliers.

Na variavel valor das vendas mensais optou-se por limitar aos registros com valor entre R$
300 e R$ 20.000. Sendo assim excluidos 50 registros que estavam abaixo e 613 que estavam

acima do intervalo.

Com a varidvel renda disponivel adotou-se o critério de excluir os registros com renda
informada nula ou negativa e aqueles com renda acima de R$ 5.000, sendo pois apagados 84 e

164 registros, respectivamente.

No caso da variavel crédito concedido foram excluidos os registros com credito concedido

abaixo de R$ 200.00 e acima de R$ 10.000, num total de, respectivamente, 104 ¢ 64 registros.

Encerrada a etapa de limpeza de dados, passou-se para a etapa de criagdo de novas varidveis.
Foi criada a varidvel género (DU _FEMIN), bindria, para indicar se o cliente pertencia ao género
feminino (valor 1 se sim, valor 0 se ndo). Foi criada a varidvel bindria grupo solidario (DU_GSOL)
para indicar se o cliente tomou crédito individualmente ou em grupo solidario (valor 1 se o

crédito foi tomado em grupo solidario, valor 0 se ndo).

O arquivo de dados recebidos originalmente continham informacdes geogréficas em diver-
sos niveis: sucursal, regional, agéncia e endereco do cliente. Contudo, por questdes de sigilo
das informagdes do banco, optou-se por limitar ao nivel de sucursal, ou Sucursal Sdo Paulo
ou Sucursal Nordeste. Para tanto foram construida duas varidveis bindrias: uma para regiao
Sudeste (DU_SE) e outra para regido Nordeste (DU_NE) as quais assumem valor 1 se o cli-

ente estiver na regido ou valor 0 do contrario. Essas varidveis se complementam, quando uma
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assume O a outra assume valor 1.

-

Essa divisao geografica foi, também, util para analisar o crédito em diferentes regides. E
importante ressaltar que as primeiras experiéncias de microcrédito no Brasil tiveram origem na

regido Nordeste ja na década de 1970. Ao passo que em Sao Paulo foi apenas na ultima década.

Outra consideragdo tomada na montagem do banco de dados € se o setor de atividade
econOmica altera o desempenho do cliente de microcrédito. A partir de tabela de corres-
pondéncia fornecida pela Real Microcrédito foram criadas quatro varidveis bindrias: Setor de
Servigos (DU_SV), Setor de Comércio (DU_CO), Setor de Producdao (DU_PRO) e Camelds
(DU_CA).

Finalmente foram criadas varidveis com diversas modelagens para o tempo: meses decorri-
dos desde o primeiro empréstimo (MESES), tomadas de crédito’ (WAVE), o nimero de tomada
de créditos elevado a poténcia 1,5 (W AV E'¥) e a poténcia quadrada (W AV E?).

Visando identificar eventuais efeitos de sazonalidade, criou-se variaveis bindrias identificar
em qual trimestre do ano o crédito foi tomado (QT Ry, QT Rs, QT R3, QT Ry).

O banco de dados final contava com 22.994 operagdes de crédito e 20.628 clientes, dos
quais 2.366 possuiam duas ou mais tomadas de crédito. Todas essas operagdes foram executadas
nos softwares SPSS e HLM.

4.4 Descricao da variavel dependente

Nas revisdes de literatura sobre avaliagio de impacto® observa-se que as principais variaveis
utilizadas para analisar o impacto do microcrédito sobre os microempreendimentos sdo: vendas,
margem, despesa operacional e lucro. Essas varidveis sdao, em geral, empregadas para analisar

a renda disponivel para o empreendedor (HULME, 2000).

De forma consoante, o objetivo desta pesquisa € analisar o efeito do microcrédito sobre a
renda do microempreendedor; especificamente, pretende-se verificar se 0 microcrédito provoca
um aumento da renda disponivel. Assim, a varidvel dependente da pesquisa, a priori, seria a

propria renda disponivel.

Contudo, a renda disponivel para o microempreendedor é influenciada por outros fatores

além daquela renda proveniente do empreendimento. Ao passo que o crédito € concedido para

7Optou-se por trabalhar com a tomada de crédito subtraido 1, assim as medidas verificadas no LSE na tomada
inicial de crédito passaram a representar o ponto de partida das comparacdes, ou, posto de outra forma, o ponto de
intercepto.

8Ver Goldberg (2005).
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a promogao da atividade produtiva. Assim, faz-se necessario buscar outra varidvel que consiga

isolar a renda proveniente do empreendimento.

Monzoni Neto (2006) emprega a varidvel lucro liquido®, definido como o valor adicionado
gerado pelo empreendimento, antes de juros e amortizagdes, equivalente ao conceito de EB-

TIDA!® comumente utilizado em avalia¢des financeiras.

No contexto desta pesquisa optou-se pela adocdo da varidvel Valor das Vendas Médio
(VVM). Essa varidvel ¢ um construto que reflete a média do total de vendas dos trés meses

anteriores a tomada de crédito, conforme coletado no LSE.

A escolha desta varidvel foi baseada em dois pontos:

1. esta € a varidvel que apresenta maior precisao e rigor na coleta dos dados no momento do
preenchimento dos formulérios de Levantamentos Socio-Econdmicos (LSE), segundo os

executivos da Real Microcrédito;

2. considerou-se que € a varidvel com maior impacto na renda disponivel do microempre-

endedor.

Analisando-se o gréfico de dispersdo entre o logaritmo natural (ou neperiano) de V'V M,
In(VV M), e o logaritmo natural de renda disponivel, In(RD), apresentado na figura 11, e a
partir do célculo de correlacio, obteve-se um coeficiente de correlagdo de Pearson com valor
R =0,625.

Comparando-se o valor de VV M e In(VV M) verificou-se que a varidvel transformada
pelo logaritmo natural apresentou uma distribuicao mais proxima da distribui¢ao normal do que

aquela sem transformacdo, conforme ilustrado nas figuras 12 e 13.

Assim optou-se por adotar In(V'V M) como a varidvel dependente deste estudo.

4.5 Descricao das variaveis independentes

As varidveis independentes escolhidas foram aquelas associadas com as hipoteses formula-
das no capitulo 2, quais sejam: género, esquema de responsabilizacdo, regido geografica, setor

de atividade econdmica e tempo.

9Monzoni Neto (2006) calcula o lucro liquido conforme Lucro Liquido = “Receita de Vendas” (-) “Compras”
(-) “Gastos no Empreendimento”, rubricas do LSE.
OEBTIDA ¢ um acrdnimo para a expressio Earnings Before Tax, Interest, Depreciation, and Amortization.
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Figura 11: Dispersdo da varidavel In(VV M) e In(RD). Fonte: O autor.
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Figura 13: Histograma de In(V'V M).

Mencao especial € necessaria para essas duas ultimas. Enquanto as demais foram coletadas

pelos proprios agentes de crédito no momento do preenchimento dos LSE, estas foram trans-

formadas a partir dos dados do LSE. A varidvel setor de atividade econOmica foi elaborada a

partir da lista de correspondéncia entre atividade econdmica especifica e setor, com base em

documento fornecido pela propria Real Microcrédito.

A varidvel tempo optou-se por trabalhar com o nimero de tomadas ja realizadas ao invés

do tempo corrido, visando padronizar o tempo para todos os individuos, conforme descrito com

mais detalhes abaixo.
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‘_ Masculino [ Feminino ‘

Figura 14: Distribuic@o dos clientes por género. Fonte: O autor.

4.5.1 Geénero

Na amostra de clientes estudadas, verificou-se a predominancia de clientes do género fe-
minino (62,81%). O perfil do cliente dessa amostra € similar aos dados fornecido pelo Banco
Real em setembro de 2007 o qual mostra que 63,9% dos clientes de microcrédito sao do género

feminino.

Sudeste Nordeste

| M Mascuino BN Feminino |

Graphs by Regiéo geogréfica

Figura 15: Distribuic@o dos clientes por género e por regido geografica. Fonte: o autor.

Analisando-se a distribuic@o de género pela distribui¢do geogréfica, percebe-se que a propor¢ao

de mulheres na Regido Sudeste e nordeste s@o semelhantes, conforme mostra a figura 15.

Na Real Microcrédito, a inadimpléncia!' feminina relativa (ou seja, nimero de clientes

inadimplentes feminino em relacdo a populagdo feminina) observada é 17,1% menor que a

" Caracteriza a inadimpléncia o atraso igual ou superior a 9 dias.
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masculina, conforme figura 16. Considerando-se tal indice calculado por saldo devedor (ou seja,
valor do saldo devedor do cliente inadimplente feminino em relagio ao saldo total feminino),
temos que a inadimpléncia feminina resulta em 26% menor que a masculina, aumentando a

vantagem feminina.

indice de inadimpléncia relativa feminina sobre a masculina

84.0%

82.9%

82.0% -

80.0% -

78.0%

76.0% -

74.0%

13.4%

72.0% A

70.0% A

Taxa de Inadimpléncia Relativa Feminina / Inadimpléncia Relativa Masculina

68.0% -
Base: numero de Clientes Base: saldo devedor

Figura 16: Inadimpléncia feminina relativa. Fonte: O autor.

4.5.2 Esquema de responsabilizacao

I Empréstimo individual [ Grupo solidario

Figura 17: Distribui¢cdo dos clientes por esquema de responsabilizacdo. Fonte: O autor.

Um dos aspectos de grande destaque no desempenho dos programas de microcrédito € o
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esquema de responsabilizacdo adotado, isto €, a concessao de empréstimos individuais, ou em

grupos, com exigéncia de garantia solidaria.

Nesse sentido, de uma maneira geral o programa da Real Microcrédito emprega predo-
minantemente empréstimos individuais (62,37%), conforme apresentado no grafico da figura
17.

Contudo, uma andlise longitudinal revela a existéncia de uma tendéncia de mudanca. Pro-
porcionalmente, no periodo de agosto de 2004 até abril de 2007, o nimero de empréstimos em

esquema de responsabilizacao individual diminuiu e o de grupos solidarios aumentou.

Tabela 8: Evolucao da quantidade de clientes, por esquema de responsabilizacdo.

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | Total
Empréstimo individual | 1332 | 5052 | 3976 | 3981 | 14341
Grupo solidario 746 | 2354 | 2976 | 2577 | 8653

Total 2078 | 7406 | 6952 | 6558 | 22994

Fonte: Real Microcrédito, com dados de abril de 2007.

Ainda nessa linha, é importante notar que a distribui¢do geografica do uso de garantia so-
lidaria ndo € proporcional. Enquanto a Regido Sudeste o niimero de empréstimos com garan-
tia solidédria € aproximadamente de 25% do total da regido, na Regido Nordeste o uso desse
esquema de responsabilizacdo ocorre em quase 72% dos empréstimos concedidos, conforme

figura 18.

Sudeste Nordeste

71.8%

‘ I Empréstimo individual Grupo solidario
Graphs by Regido geografica

Figura 18: Distribuicao dos clientes por esquema de responsabilizacdo, por regido geografica.
Fonte: O autor.

4.5.3 Localizacao geografica

Geograficamente as operacdes da Real Microcrédito estdao concentradas na regido Sudeste,

especialmente no estado de Sao Paulo, que respondia por 74,37% do total de clientes na amostra,
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‘_ Nordeste [ Sudeste ‘

Figura 19: Distribuicao dos clientes por localizagao geografica. Fonte: o autor.

em abril de 2007.

E necessdrio, todavia, observar que enquanto as operacdes em Sao Paulo tiveram inicio em
2002, as operagdes na Regiao Nordeste foram iniciadas em setembro de 2005, em Caruaru (PE),

e expandindo para as demais capitais em 2006 e 2007.

4.5.4 Atividade economica

5.24%

26.17%

M Cameld
W Comércio
OProducéo
OSenigos

0.10%

Figura 20: Distribui¢do dos clientes por setor de atividade econdmica. Fonte: O autor.
Uma das possibilidades analisadas na pesquisa € a variacao de desempenho em funcio da
dinamica de cada tipo de atividade economica.

No momento do preenchimento do LSE, o agente de crédito classifica o empreendimento

em uma categoria especifica, conforme exemplos apresentados na tabela 9. Na amostra estudada
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existiam algumas dezenas de categorias, fazendo-se necessaria uma sintetizacao desses dados.
Dificuldade similar foi encontrada pela equipe de auditoria da Real Microcrédito, em face da
qual criaram uma tabela de correspondéncia entre a atividade e quatro categorias: comércio,

servigos, producdo e cameld.

Tabela 9: Tabela de correspondéncias usada para classificagdo das atividades.

Descricao do negocio Subgrupos Grupo geral
Camel6 Caldo de Mocot6 Alimentos e Bebidas Camelo
Camelo de Churrasco Alimentos e Bebidas Camelo
Ar condicionado para Autos Servicos e Vendas Comércio
Artesanato Produtos de Consumo | Comércio
Auto-elétrica Servicos e Vendas Servigos
Alfaiataria Téxteis Servigos
Producdo de embalagem Outros Producao
Producdo de fichérios Outros Producgdo

Fonte: Real Microcrédito.

Conforme mostrado na figura 20, os empreendimentos dos clientes da amostra estudada
sdo predominantemente do setor de comércio e servicos. Resultado este condizente com as pes-
quisas de microempreendimento e economia informal (SEBRAE, 2004, 2005), as quais apontam

uma predominancia dessas atividades nesse segmento da economia.

4.5.5 Tempo

Uma das maiores dificuldades em estudos sobre mudanca € a modelagem da varidvel tempo.
No caso especifico do microcrédito, essa dificuldade deriva do fato de que cada cliente toma o

crédito em um periodo diferente, e cada empréstimo possui uma duragdo diferente.

Uma vez que o objetivo desta tese é verificar se a participa¢do no programa de microcrédito
estd associada ao aumento de renda do tomador, isto é, verificar se sucessivas tomadas de crédito
estdo associadas ao aumento de renda do individuo, a modelagem do tempo € um aspecto central
para a andlise ora proposta. Conforme descrito anteriormente, adotou-se a varidvel Valor das
Vendas Médias (VVM) como principal fator de impacto na renda do individuo. Define-se entao

o construto de aumento de renda, que é o aumento do valor vendas no tempo.

Desta forma, a proxima melhoria no modelo foi a introdu¢ao do efeito tempo. Esta varidavel
possui a particularidade de poder ser modelada de varias formas. Geralmente, os pesquisadores
utilizam a modelagem de tempo corrido, a mais natural e intuitiva de todas. Nessa abordagem,

utiliza-se o periodo de tempo passado desde uma contagem inicial (dias, semanas, meses, anos,
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etc). Assim, o tempo 1 € representado como 1" = Tina1 — Tinicial-

Contudo, essa modelagem nao reflete adequadamente fendmenos em que as interagdes
ocorrem em momentos diferentes do tempo e com intervalos diferentes (WILLETT, 1997). Um
destes casos € o microcrédito, no qual cada cliente entra no programa em um momento e renova

o empréstimo em tempos, também, diferentes.

Diante desta situacdo, optou-se por modelar o tempo por interagdes, onde cada interagao
¢ uma tomada de crédito, e a primeira tomada recebe valor 7' = (0. Assim, a varidvel tempo,

denominada W AV E assume valores 7' = 0,1,2,3, .. ..
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5 Analise e discussao

5.1 Modelo vazio

O modelo vazio (ver equacdo 4.1) representa o intercepto populacional médio com um
termo de erro ¢; resultante das diferencas individuais no comportamento de cada sec¢ao cruzada

(SILVA; JUNIOR, 2004).

O modelo vazio, representado na equagao 5.1 ndo tem nenhuma varidvel explicatdria,
sendo equivalente a uma andlise dos componentes da variancia, mas reconhecendo a estrutura
hierarquica dos dados. A variavel my; é a média de In(V'V M) para o individuo 7 no periodo
analisado. O termo ¢; representa o erro associado a variancia ndo explicada no nivel dos in-
dividuos, sendo uma variavel aleatéria com média nula e uma variincia af. Assume-se que 0s
termos de erro sdo independentes, com distribui¢do proxima a normal e com média nula. Neste

caso, esta variancia engloba o erro e o efeito do tempo (BRITO, 2006).

IH(VVM) = To; + &; (51)

70i = Boo + To (5.2)

A equagdo 5.2 representa o segundo nivel, ou nivel entre-individuos. Neste caso, o valor

esperado de mp; € o mesmo valor esperado de (3yg . O termo ry representa o erro no nivel entre-

2

+ € a variancia no nivel entre-individuos. A variancia total do modelo €, portanto,

individuos e o

a soma das variancias (02 + ¢2).

Na analise multi-nivel, estamos mais interessados nas suas variancias (e analise dos fato-
res que as impactam) do que propriamente nos seus valores absolutos (WILLETT, 1997). As
estimagdes para o modelo vazio, representado pelas equacdes 5.1 e 5.2, sd@o apresentadas na

tabela 10, a seguir.

A partir das estimagdes apresentadas na tabela 10 depreende-se que a variancia no nivel dos

individuos € 11,7 superior a varidncia entre-individuos (respectivamente o2 = 0,53913 e 02 =
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Tabela 10: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
To
Intercepto, [y 7.971325 0.005121 | 1556.674 20399 0.000
Efeito aleatorio | Desvio padrao | Comp. de variancia GL | P-valor
Intercepto, 7 0.21446 0.04599 | 20399 0.000
nivel-1,¢ 0.73426 0.53913

0,04599). De outro modo pode-se dizer que a variancia no nivel dos individuos corresponde a
92% da variancia total (0,58512). Ou seja, parte significativa da varidncia do modelo é devida

a variancia na trajetdria do individuo ao longo do tempo.

O valor médio das vendas dos clientes do microcrédito obtido na estimagdao do modelo € de

R$ 2.896, isto é 7771325 onde e é o niimero de Euler.

Cabe reforcar que as andlises sobre os termos de intercepto sdo baseadas na amostra de
individuos que possuem pelo menos uma observagado, neste caso 20.628 clientes; ao passo que
as andlises sobre o intercepto sdo baseadas na amostra dos clientes que possuem pelo menos

duas tomadas de crédito, que nesta pesquisa totalizou 2.366 clientes.

5.2 Modelos com tempo

Nos modelos abaixo o tempo 7" é representado pela varidvel W AV E, a exemplo de Willett
(1997), no seu modelo de crescimento individual. Nesta modelagem, como vimos na metodolo-
gia, ocasioes das medidas nao precisam ser igualmente espacadas e individuos diferentes podem
ter prazos diferentes de coleta de dados. W AV E foi centrada de forma a facilitar a interpretagdo

do intercepto que assim coincide com a média (BRYK; RAUDENBUSH, 1987; BRITO, 2006).

Em uma primeira estimagao, representadas na equagodes 5.3, 5.4 € 5.5, optou-se manter o

efeito do tempo fixo para todos os individuos.

Os resultados apresentados na tabela 11 mostram o impacto da introducdo da variavel

tempo.

In(VVM) =my +m; * WAVE + ¢ (5.3)

70i = Boo + To (5.4)
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T = 510 (5.5)

Tabela 11: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor

o

Intercepto, [y 7.969223 0.005285 | 1507.852 20399 | 0.000

T

Intercepto, 31 0.018087 0.011583 1.561 22761 0.118

Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia GL | P-valor
Intercepto, 0.21499 0.04622 | 20399 | 0.000

nivel-1,e 0.73408 0.53888

A primeira conclusdo que se tira do modelo € que o estimador para (315 teve um p-valor

elevado, tendo que ser rejeitado mesmo com um nivel de confiancga baixo, como 90%.

Além disto, a introdu¢do da varidvel tempo nao reduziu a variancia total, pois 0 novo mo-
delo apresentou uma reducdo de apenas 0,003% na variancia total, sem significancia pratica
portanto (passou de 0,58512 para 0,58510). Houve uma reducao de apenas 0,05% da variincia
ndo explicada (o2 passou de 0,53913 para 0,53888) e também um aumento de apenas 0,50% na

variincia no nivel entre-individuos (o2 passou de 0,04599 para 0,04622).

Depreende-se que a inclusdo da varidvel tempo nao reduziu a variancia do modelo vazio e

resultou em um coeficiente angular estatisticamente ndo-significativo.

Na etapa seguinte na estimagdo dos modelos, permitiu-se que o estimador de tempo va-
riasse entre individuos, descrevendo assim a primeira hip6tese nula deste trabalho (Hyi: o
impacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias de microempreen-
dores que participam do programa ndo é estatisticamente significante no periodo analisado),
cuja representacdo matemadtica é apresentada nas equagdes 5.6, 5.7 e 5.8 e os resultados s@o

apresentados na tabela 12.

h’l(VVM) = To; + T4 * WAV E + & (56)
70i = Boo + To (5.7)
i = B0 + 11 (5.8)

Este modelo ndo resultou em melhora na explicacdo da variancia, visto que a variancia total

se manteve no mesmo nivel, com um aumento de cerca de 0,2% da variancia em relagdo ao
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Tabela 12: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, [y 7.969118 0.005287 | 1507.426 20399 0.000
US|
Intercepto, 1 0.019121 0.011723 1.631 20399 0.103

Efeito aleatério | Desvio padrdao | Comp. de varidncia | GL | P-valor

Intercepto, 79 0.19781 0.03913 | 1930 | 0.000

Coef. Angular,r; 0.05268 0.00278 | 1930 | 0.225
nivel-1,e 0.73778 0.54432

modelo vazio e ao modelo anterior (equagdes 5.3, 5.4 € 5.5), sem significancia pratica portanto.

A principal conclusdo que se tira do modelo é que o estimador para [3;; teve um p-valor
elevado, tendo que ser rejeitado para o nivel de confianca de 90%. Constata-se, portanto, que
na média os individuos ndo apresentam mudanca ao longo do tempo, isto €, nao é possivel afir-
mar que hd mudancas nas trajetorias para o conjunto de tomadores no periodo analisado. Desta
forma, a hipétese nula H,; nao pode ser rejeitada para esta amostra de dados do Real
Microcrédito, isto €, o impacto do programa sobre o valor das vendas médias de microempre-

endores que participam do programa nao € estatisticamente significante no periodo analisado.

O componente de variancia de r; para a varidvel tempo nao € estatisticamente significativo
(p-valor de 0,225), sendo pois descartado para as proximas andlises. Adota-se, portanto, o
modelo sem o componente de erro do coeficiente angular, representado nas equacdes 5.3, 5.4 e
5.5, como o modelo de referéncia para se analisar o poder de explicagdo de outras variaveis na

variancia de 7, a variavel de interesse deste trabalho.

5.3 Modelos com variaveis no segundo nivel

O passo seguinte na andlise dos dados foi a introdu¢do de varidveis no segundo nivel (entre-
individuos). Comparacdes da variancia resultante da inclusdo de varidveis com a do modelo
de referéncia (equacdes 5.3, 5.4 e 5.5) permitem-nos avaliar a capacidade de explicacdo das

variancias destas variaveis.

No préximo modelo testaram-se as seguintes varidveis explicativas entre-individuos:

e DU_FEMIN: Varidvel bindria para representar género, assume valor “1” para individuos

do género feminino e “0” para individuos do género masculino;
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e DU _NFE: Variavel bindria para localizagdo geografica do negdcio, assumindo que este
seja igual a localiza¢do do empréstimo. A variavel assume valor “1” para empreendimen-

tos na Regido Nordeste e “0” para Regido Sudeste;

e DU_CO: Variavel bindria para atividade econdmica de comércio. A varidvel assume

valor “1” caso o empreendimento atue no segmento de comércio e “0” do contrario;

e DU _GSOL: Varidvel bindria para esquema de responsabilizacio do contrério de empréstimo.
A varidvel assume valor “1” nos casos de uso do mecanismo de grupo solidario, e “0” no

caso de empréstimos tomado individualmente;

Além da inclusdo das varidveis no intercepto e no coeficiente angular do segundo nivel,
optou-se por o termo de erro associado ao coeficiente angular, ; . Em termos formais, obteve-

se o seguinte modelo:

In(VVM) = mo; + ms « WAVE + (5.9)
Toi = Boo + Bo1 % DU_NE + Byg * DU_CO + By % DU_GS + Bos * DU_FE + 15 (5.10)

T = 510511 *x DU_NFE + 612 x* DU_CO + 613 * DU_GS + 614 x DU_FFE + 7 (511)

Os resultados da estimac¢ao do modelo acima s@o apresentados na tabela 13.

Deste modelo € possivel destacar:

e Varidaveis no modelo cujos estimadores se mostraram ndo significativos estatisticamente
(90% de significancia) para explicacdo do intercepto (m;): DU_-CO, DU_GSOL

e Varidveis no modelo cujos estimadores se mostraram nao significativos para explica¢ao
do Coeficiente Angular (my;): DU_NE, DU_CO, DU_GSOL , isto € , somente o esti-

mador de DU_F EMIN se mostra estatisticamente significativo;

e O termo fixo do coeficiente angular, intercepto (319, se mostra nao significativo estatisti-

camente;

e A variancia no nivel dos individuos (variancia ndo explicada) foi de 0,53118, 1,4% menor
que a mesma do modelo de referéncia. A variancia do termo de erro do intercepto, rg, é
de 0,01902, 58,8% menor que a do modelo de referéncia. A variancia total do modelo

foi de 0,55748, 4,7% menor que a do modelo de referéncia;

e O termo de erro r; mostrou-se significativo a 5%.
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Tabela 13: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrdao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
To

Intercepto, Byo 8.21486 0.012138 | 676.798 20395 | 0.000
DU_NE, 3y 0.021208 0.012561 1.688 20395 | 0.091
DU _CO, 3y, 0.005957 0.011294 0.527 20395 | 0.597
DU_GSOL, 53 0.000904 0.011625 0.078 20395 | 0.938
DU_FEMIN, Sy -0.38943 0.010716 | -36.343 20395 | 0.000
T

Intercepto, 31 -0.015568 0.046826 | -0.332 20395 | 0.739
DU_NE, 34 0.01995 0.06205 0.322 20395 | 0.748
DU_CO.,12 -0.038936 0.030216 | -1.289 20395 | 0.198
DU_GSOL, /3 -0.017133 0.027663 | -0.619 20395 | 0.535
DU_FEMIN, f14 0.143241 0.04354 3.29 20395 | 0.001

Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor

Intercepto, g 0.1379 0.01902 | 1926 | 0.000

Coef. Angular,ry 0.0853 0.00728 | 1926 | 0.048
nivel-1,e 0.72882 0.53118

Selecionando-se as varidveis que obtiveram p-valor significativo, foi rodado um modelo

com a especificacdo

1H(VVM) = Tg; + T1; * WAV E +&; (512)
7T0i:ﬁoo—l—ﬁ(n*DU,NE—f-ﬁOQ*DU,FE—f—TO (513)
w1 = Pro*x DU_FE + 1, (5.14)

Os resultados da estimacdo do modelo acima sdo apresentados na tabela 14.

Para uma discussao sobre a significincia prética dos termos estatisticamente significantes

encontrados e respectivas variancias, representa-se o modelo resultante da seguinte maneira:

In(VVM) = mo; + 1y s WAVE + ¢ (5.15)
To; = 8, 216995 + 0, 023088 x DU_NE — 0, 387533 % DU_FEMIN + 1y (5.16)
m; = 0,093373 « DU_FEMIN + 1, (5.17)

O modelo apresentado nas equacdes 5.15, 5.16 e 5.17, como esperado, apresenta poucas
diferencas com relacdo ao modelo das equagdes 5.9, 5.10 e 5.11. Contudo, merece ser destacado

que na nova especificagdo o valor de 31y diminiu, € houve uma melhoria no p-valor de ;.
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Tabela 14: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o

Intercepto, [y 8.216995 0.009109 | 902.037 20397 0.000
DU_NE,5y; 0.023088 0.011187 2.064 20397 0.039
DU_FEMIN, (g2 -0.387533 0.010609 | -36.530 20397 0.000
T

DU _FEMIN, [ 0.093373 0.012858 7.262 20399 0.000

Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia | GL | P-valor

Intercepto, 0.13738 0.01887 | 1928 | 0.000

Coef. Angular,r; 0.08446 0.00713 | 1930 | 0.049
nivel-1,e 0.72892 0.53132

O valor médio das vendas dos clientes do microcrédito resultante do modelo é de R$ 3.703

8,216995 "onde e é o nimero de Euler). As vendas médias para individuos do género

(8,216995—0,387533

(isto é, e
feminino do Sudeste comegam 32% menores (R$ 2.513, ou seja, e )). Tomadores
da Regido Nordeste, do género masculino partem de um valor 2,3% maior (R$ 3.789, ou seja,

e (8:216995+0,023088)) 'houco significativo gerencialmente.

No caso de individuos do género feminino, o coeficiente angular identificado para modelo
como estatisticamente significante aponta um crescimento também significativo do ponto de
vista gerencial: 9,8% de crescimento composto (ou seja, cresce sobre o valor das vendas da
interacdo anterior). Isso porque a equacao final resulta em uma equagdo exponencial, repre-
sentada como VV M = 2513 % (00937 WAVE) "oy ainda, VVIW = 2513 % 1,09787WAVE,

equivalente a 9,8% de crescimento das vendas médias a cada tomada de crédito.

Desta forma, o Valor da Vendas Mensais das mulheres crescem em média R$ 246 na pri-
meira interagio (e(8:210995-0.387533+1+0.093373) _ ,(8.216995-0.387533)) R§ 516 na segunda interaco
(em relagiio ao intercepto, ou seja o(8:216995—0.387533+2+0.093373) _ 6(8.216995—0.387533))’ R$ 812 na

terceira interacdo e assim por diante.

O modelo encontrado € representado graficamente na figura 21, onde é possivel verificar
que individuos do género feminino comecam com uma venda média mais baixa e aumentam

conforme as interacdes acontecem.

Outra conclusdo que se chega € quanto a capacidade das varidveis em explicar a variancia
no nivel 2. O valor da variancia do erro entre-individuos (¢2) no modelo de referéncia é de
0,04622, enquanto neste modelo é de 0,01887, ou seja, as varidveis DU _FEMIN e DU_NFE

foram capazes de explicar 59,2% da variancia do valor médio do intercepto. Tal magnitude
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Figura 21: Trajetdria de crescimento médio do logaritmo natural das Vendas Médias Mensais,
In(VV M) incorporando varidveis de género (feminino ou masculino) e regido (Nordeste ou
Sudeste) no nivel entre-individuos, resultado do modelo hierarquico linear das equacdes 5.15,
5.16, 5.17. Fonte: O autor.

€ gerencialmente significante e também importante, pois apresenta significancia pratica além de

estatistica.

Por fim, a variancia total dos termos de erro para este modelo foi de 0,53132, ou seja, 7,5%

menor que do modelo de referéncia.

Conclui-se que o resultado do modelo representando nas equacdes 5.15, 5.16, 5.17 rejeita
a hipotese nula Hy, (Hyo: 0 impacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas
médias de microempreendores que participam do programa ndo se diferencia significativa-

mente para individuos do género feminino no periodo analisado).

Na construcao do modelo de referéncia, optou-se pelo modelo representado nas equagdes
5.3, 5.4 e 5.5, o qual ndo possui o componente de erro de coeficiente angular (7). A fim de
comparamos o efeito da inclusdo de varidveis explicativas no modelo de referéncia, testou-se

abaixo um modelo semelhante 2 5.9,5.10, e 5.11, com uma diferenca principal: a eliminagao do
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termo de erro 7.

Esse novo modelo, representado pelas equacdes 5.18,5.19, e 5.20 incluem, também, a
variavel explicativa DU _C'A, uma varidvel binaria para indicar a atividade de cameld, substi-
tuindo a variavel DU_CO, que representava a atividade de comércio. A estimagdo desse modelo

¢ apresentada na tabela 15.

In(VVM) = mo; + ms « WAVE + (5.18)
Toi = Boo + Bor % DU_NE + Bog * DU_CA + fog % DU_GS + Boy ¥ DU_FE + 1, (5.19)

T = ﬁloﬁll * DU_NE + 612 x DU_CA + 613 x« DU_GS + 614 x DU_FE (520)

Tabela 15: Estimagao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, [y 8.218830 0.009793 | 839.265 20395 | 0.000
DU _NE, Gy, 0.020483 0.012578 1.628 20395 | 0.103
DU_CA, o2 -0.004486 0.022724 | -0.197 20395 | 0.844
DU _GSOL, 3 0.002321 0.011594 0.200 20395 | 0.842
DU_FEMIN, 3y, | -0.388788 0.010708 | -36.308 20395 | 0.000
T
Intercepto, 319 0.041004 0.042614 | -0.962 22753 | 0.336
DU _NE, 1 0.021560 0.062882 0.343 22753 | 0.731
DU_CO,12 -0.011602 0.043641 -0.266 22753 | 0.790
DU _GSOL, /3 -0.029323 0.027672 | -1.060 22753 | 0.290
DU _FEMIN, (4 0.136649 0.043181 3.165 22753 | 0.002
Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia GL | P-valor
Intercepto, 0.20845 0.04345 | 20395 | 0.000
nivel-1,& 0.71446 0.51046

Este modelo apresenta elementos a serem observados, tais como:

e Varidveis no modelo cujos estimadores se mostraram ndo significativos estatisticamente
(90% de significancia) para explicacdo do intercepto (707): DU_NE, DU_CA, DU_GSOL,

isto é , somente o estimador de DU_FEMIN se mostra estatisticamente significante;

e Varidveis no modelo cujos estimadores se mostraram nao significativos para explicacao
do Coeficiente Angular (7;): DU_NE, DU_CA, DU_GSOL , isto € , somente o estimador

de DU_FEMIN se mostra estatisticamente significativo;
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e O termo fixo do coeficiente angular, intercepto (31, se mostrou nio significativo estatisti-

camente;

e A variancia no nivel dos individuos (variancia ndo explicada) foi de 0,51046 , 5,3% me-

nor que tal varidncia do modelo de referéncia. A variancia total do modelo foi de 0,55391

, 5,3% menor que a do modelo de referéncia e, portanto, menor que a do modelo re-

presentado nas equagdes 5.9,5.10,5.11; foi a menor variancia total encontrada, como

veremos adiante.

Excluindo-se as varidveis que apresentaram um p-valor acima de 0.1, realizou-se novas

rodadas de regressao, segundo a especificacio:

111(VVM) = Tg; + T1; * WAV E +&;

WOi:ﬂOO—B()l*DU,FEMIN—FT’O

m1; = Boo * DU_FEMIN

Os resultados desta estimacao sdo apresentados na tabela 16

Tabela 16: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor

o

Intercepto, By 8.223416 0.008451 | 973.099 20398 | 0.000

DU _FEMIN, Gy | -0.387256 0.010608 | -36.506 20398 | 0.000

T

DU_FEMIN, (g 0.08289%4 0.012706 6.524 22760 | 0.000

Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia GL | P-valor
Intercepto, 0.21021 0.04419 | 20398 | 0.000

nivel-1,e 0.71396 0.50974

(5.21)
(5.22)

(5.23)

Os resultados obtidos na estimacao das equacdes 5.21, 5.22 e 5.23 foram bastante similares

aos obtidos na estimagdo das equagdes 5.18, 5.19 e 5.20 com destaque para a diminui¢do do

tamanho do estimador (3, para a varidvel DU _FEMIN e, também, para a diminui¢do do

valor de €.

Para uma discussdo sobre a significancia prética dos termos estatisticamente significativos

encontrados e respectivas variancias, representa-se o modelo resultante da seguinte maneira:

hl(VVM) = To; + T1; * WAV E +&;

(5.24)
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Toi = 8.223416 — 0.387256 * DU_FEMIN + 1y (5.25)

m; = 0.082894 « DU_FEMIN (5.26)

Nesta estimacdo, o valor médio das vendas dos clientes do microcrédito é de R$ 3727 (isto
é ¢3223416) " A5 vendas médias para individuos do género feminino comegam 32% menores (R$

2530, ou seja e(8:223416-0,387256)

O coeficiente angular identificado pelo modelo como estatisticamente significante aponta
um crescimento também significativo do ponto de vista gerencial: 8,6% de crescimento com-
posto (ou seja, cresce sobre o valor das vendas da interagc@o anterior). Isso porque a equacao final
resulta na forma exponencial, e pode ser representada como V'V M = 2530 x e(0:082804:WAVE)
ou ainda, VVIW = 2530 * 1,086427"AVE equivalente a 8,6% de crescimento das vendas

médias a cada tomada de crédito.

Desta forma, o Valor da Vendas Mensais das mulheres cresce em média R$ 218 na primeira

8,223416—0,387256+-0,082894) 8,223416—0,387256

interacio (e — el )), R$ 456 na segunda interacio (em

relagdo ao intercepto), R$ 714 na terceira interagdo e assim por diante.

Outra conclusdo a que se chega € quanto a capacidade das varidveis em explicar a variancia
no nivel 2. O valor da variancia do erro entre-individuos (c?) no Modelo Referéncia é de
0,04622, enquanto neste modelo é de 0,04419, ou seja, a varidvel DU_FEMIN foi capaz de

explicar 4,4% da variancia do valor médio do intercepto.

Por fim, a variancia total dos termos de erro para este modelo foi de 0,55393, ou seja, 5,3%
menor que do modelo de referéncia. Essa foi a menor variancia total encontrada, como veremos

adiante.

Conclui-se que o resultado do modelo representado nas equacdes 5.18, 5.19, 5.20apontam
para um crescimento significativo e de significancia prética do valor das vendas médias dos
individuos de género feminino, portanto confirmando a rejeicao da hipotese nula Hy, com

base no resultado apresentado.

Conforme concluido acima, o modelo com menor variancia total encontrada (equacao 5.18)
apresentou uma taxa média de crescimento das vendas de 9% para as mulheres. A amos-
tra contém dados de agosto de 2004 a abril de 2007. Neste periodo, a inflacdo, medida pelo
indice IPC da FIPE, foi de 12,0% enquanto que os juros pagos pela poupanca foram de 25,5%.
Poupanca aqui tomado como custo de oportunidade do capital excedente, pois individuos de
baixa renda tipicamente utilizam-se deste produto na oportunidade de investimento. Para fins

de comparacdo entre crescimento e tais indices, toma-se um caso hipotético do individuo que
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fez somente duas tomadas de crédito, uma em agosto de 2004 e outra abril de 2007, e que suas
vendas refletem o resultado do modelo, ou seja, cresceram 9% neste periodo. Para este in-
dividuo, a evolucao do foi 3% abaixo da inflagdo e 16,5% inferior a poupanca. No entanto, este
trabalho ndo avaliou o crédito tomado nem tampouco o quanto esse valor representava no valor
das vendas, ou seja, ndo foi possivel comparar o custo de oportunidade do crédito tomado versus
o ganho nas vendas. De forma semelhante, nao foi possivel fazer a comparacdo entre o custo
dos juros aplicados sobre o crédito tomado (que varia entre 2% a 3,95% ao més) com a taxa de
aumento de vendas. Assim sugere-se que pesquisas futuras envolvam o crédito tomado, o valor

das parcelas e o impacto das parcelas nas vendas e nas margens dos microempreendimentos.

Testou-se diversos modelos com inclusdo de varidveis explicativas no nivel 2 e com com-
ponente de erro rq, apresentados no apéndice deste trabalho. As tabelas 17 e 18 apresentam o

resumo dos resultados.

Tabela 17: Resultados dos modelos testados (varidveis no nivel 2).

Modelo | Varidveis no modelo cujos estimado- Varidveis no modelo cujos estimado-
res resultaram significativos* res se mostraram ndo significativos*
Bor. —componentes | 31, —componentes | [y, —componentes | (31, —componentes
do intercepto do coeficiente an- | do intercepto do coeficiente an-

gular gular

A.25 DU _NE, DU _FEMIN DU _CA, DU_NE, DU._CA,
DU _FEMIN DU_GSOL DU_GSOL

A28 DU _NE, DU _FEMIN DU _PRO, DU _NE,
DU _FEMIN DU _GSOL DU_PRO,

DU_GSOL

A.31 DU _NE, DU_FEMIN DU_SV, DU.NE, DU.SV,
DU_FEMIN DU_GSOL DU_GSOL

A.34 DU SE, DU _FEMIN DU _CA, DU_NE, DU_CA,
DU_FEMIN DU_GSOL DU_GSOL

A.37 DU _SE, DU_FEMIN DU _PRO, DU_SE, DU_PRO,
DU_FEMIN DU_GSOL DU_GSOL

A.40 DU _SE, DU_FEMIN DU_SV, DU_SE, DU.SV,
DU_FEMIN DU_GSOL DU_GSOL

Fonte: O autor.
* Significante a 10%.

Em todos os modelos, o componente fixo do intercepto, (3, resultou estatisticamente sig-
nificante a 1% e o componente fixo do coeficiente angular, (319, resultou estatisticamente nao-

significante, mesmo a um nivel baixo como 10%.

Conclui-se, da tabela 17, que em todos os modelos testados a varidvel DU _FEMIN foi

estatisticamente significante no intercepto e no coeficiente angular, e que a varidvel bindria para
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regido utilizada (seja DU_NE ou DU _SE) foi estatisticamente significante em no intercepto dos
modelos.

Na tabela 18 comparou-se as variancias de todos os modelos testados ! incluindo os mode-

los representados nas equacdes 5.9 e 5.18.

I'Foram testados outros muitos modelos diferentes, com diversas combinagdes de varidveis explicatérias no
segundo nivel. Apresentei neste trabalho aqueles que apresentaram maior significancia estatistica e considerados
com maior capacidade diddtica sobre o método.
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Verifica-se, da tabela 18, que o modelo que obteve a menor variancia total dos componentes
de erro foi o da equacdo 5.18, cujo destaque estd na ndo existéncia do componente de erro
do coeficiente angular, ;. Ou seja, ndo permitir que 7; variasse além da variagdo explicada
pelas varidveis inseridas reduziu a variancia total ao reduzir a varidncia nio explicada (¢) e,
obviamente, ter a variancia do termo de erro de 7 nula. Tendo em conta que as varidveis
DU_FEMIN e DU_NE (ou DU_SE) foram estatisticamente significantes em todos os modelos
onde 7. foi considerado, verificamos que tais varidveis reduziram cerca de 59% da variancia

do termo de erro do intercepto destes modelos.

Em todos os modelos, o termo de erro do coeficiente angular foi significativo a 5% de
significancia. Em comum, somente a varidvel DU_FEMIN foi estatisticamente significativa,

confirmando a rejei¢ao da hipotese nula H,.

Apesar das varidveis de regidao (DU_NE e DU_SE, varidveis complementares) se mostra-
rem significativas na explicacdo do intercepto dos modelos, estas varidveis se mostraram nao
significativas na explicacdo dos coeficientes angulares dos modelos, o que confirma a hipo6tese
Hys: o impacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias de microem-
preendores que participam do programa ndo se diferencia significativamente para individuos

da Regido Nordeste de modo estatisticamente significante no periodo analisado.

Da mesma forma, as varidveis DU_GSOL (esquema de responsabilizacio em Grupo So-
lidario no empréstimo) e DU_CA, DU_CO, DU_PRO e DU_SV (tipo de negdcio) se mostra-
ram ndo significativas na explicagdo dos coeficientes angulares dos modelos, confirmando as
hipéteses nulas Hy, e Hos, (Hoy - 0 impacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das
vendas médias de microempreendores que participam do programa ndo se diferencia significa-
tivamente para individuos que tomam empréstimo no esquema de Grupo Soliddrio no periodo
analisado; Hys: o impacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias de
microempreendores que participam do programa ndo se diferencia significativamente conforme
o tipo de atividade exercida pelo individuo - Cameld, Comerciante, Servicos ou Producdo - no

periodo analisado).

5.4 Modelos com variaveis alternativas no primeiro nivel

Também foram testados outros modelo no primeiro nivel, na tentativa de explicar a tra-
jetoria de crescimento de In(V'V M), ou seja, procurou-se por modelos que obtivessem menor

variancia total. Os resultados estdo listados na tabela 19.

As varidveis testadas foram W AV E? (niimero da interagdo elevado ao quadrado), W AV E1°
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(nimero da interagdo elevado a 1,5), QT R; a QT R, (variaveis bindrias, indicando qual trimes-

tre foram feitos os empréstimos, de forma a identificar a existéncia de sazonalidade e possivel

explicagdo das melhorias nas vendas médias com tal varidvel).

Tabela 19: Resultados dos modelos testados (alteracdes no nivel-1).

Modelo

2

Varidvel usada no nivel 1 Significancia o: Variancia total
de [B10*

Al WAV E?, sem variagio no | nio 0,5387 0,5851
coeficiente angular entre in-
dividuos

A4 WAV E?, com variagdo no | ndo 0.55909 0,58459
coeficiente angular entre in-
dividuos

A7 WAV E'S, sem variacdo no | nio 0,53875 0,5851
coeficiente angular entre in-
dividuos

A.10 WAV EY, com variagdo no | nio 0,54571 0,58488
coeficiente angular entre in-
dividuos

A.13 QT R,, varidvel bindria para | ndo 0,58312 0,58465
identificar sazonalidade

A.16 QT R,, varidvel bindria para | ndo 0,58282 0,58534
identificar sazonalidade

A.19 QT R3, varidvel bindria para | ndo 0,58304 0,58537
identificar sazonalidade

A.22 QT R,, varidvel bindria para | ndo 0,58373 0,58682
identificar sazonalidade

Fonte: O autor.
* Significancia a 10%.

Nota-se que nenhum dos modelos acima resultou em coeficiente angular com significancia

estatistica ou numa redugdo da varidncia com significancia pratica em relagao ao modelo de

referéncia, ou seja, ndo se mostraram um caminho vidvel para aprofundamentos da modelagem

com tais variaveis.
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6 Conclusdao

A dificuldade de acesso ao capital produtivo nos paises subdesenvolvidos e em desenvolvi-
mento € uma das causas da pobreza de parte significativa de suas populacdes, as quais se encon-
tram em um circulo vicioso: a produ¢do no nivel de subsisténcia ndo permite a acumulacao de
capital para investimentos em poupanga ou ativos, inclusive atividades produtivas, o que gera

baixos niveis de produtividade e continuag¢do da pobreza.

Adicione-se o fato de que, dentre estes, aqueles que desejam realizar empreendimentos
produtivos encontram-se alijados do sistema financeiro face a impossibilidade de oferecimento

de ativos como garantias necessdrias para concretizagdo das transacdes de concessao de crédito.

Nesse contexto, o microcrédito, isto € a concessdo de empréstimos de valor relativamente
pequeno para atividade produtiva tem o potencial de desempenhar o papel de elemento promotor

do desenvolvimento social e redutor de pobreza.

A proposta desta pesquisa foi investigar se a participagdo em um programa de microcrédito
de um banco comercial privado, o programa da Real Microcrédito, leva a um aumento na renda

disponivel para microempreendedores.

O microcrédito produtivo orientado é uma modalidade de financiamento que busca faci-
litar o acesso dos pequenos empreendedores, formais ou informais, ao crédito. Utiliza-se de
metodologia prépria, adequada ao perfil e as necessidades dos empreendedores, estimulando
as atividades produtivas e as relagdes sociais das populagdes mais carentes, gerando, assim,

ocupagdo, emprego e renda.

O Banco Real, o 3° maior banco privado no Brasil, em parceria com a Accién Internatio-
nal, organiza¢do ndo-governamental que ja atuava na drea de microfinangas, comecou a operar
a Real Microcrédito no segundo semestre de 2002, com uma equipe de aproximadamente dez
pessoas, na favela de Heliopolis, em Sdo Paulo. Ao final do ano de 2006 contava com 11.207 cli-
entes ativos. Encerrou o ano de 2007 com 40.338 clientes e 252 agentes de crédito distribuidos

em 24 postos de atendimento nas regioes Sudeste, Sul e Nordeste.
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Os casos de sucesso de programas de microcrédito estudados na literatura apontam a existéncia
de caracteristicas especificas nessas iniciativas, tais como: (a) o uso de grupo solidario, também
chamando de aval solidério; (b) forte participacdo feminina; (c) foco em regides pobres. Da
revisdo de literatura sobre essas caracteristicas emergiram as principais varidveis explicativas
da pesquisa, quais sejam: participagao feminina, localizacdo geografica (Nordeste ou Sudeste)

e esquema de responsabilizacdo (individual ou em grupo solidério).

Considerando as caracteristicas da economia brasileira, também se incluem varidveis para

ramos de atividade de negdcio (servigos, produgdo, comércio, atividade de cameld).

Apo6s o estudo das diversas metodologias utilizadas para avaliacdo de impacto do mi-
crocrédito e da “dificuldade inerente em se avaliar programas nos quais a participagdo € vo-
luntaria e diferentes clientes usam os servicos com graus variados de intensidade” (AGHION;
MORDUCH, 2005), como por exemplo, a dificuldade de se delimitar um grupo de controle
e amostras com um periodo diferente de participacdo do programa, optou-se pela adocio da
técnica estatistica denominada andlise do crescimento individual, também conhecida por Mo-

delos Hierarquico Lineares (MHL).

Na modelagem de crescimento individual o foco dos estudos € a avaliagdo da mudanga ao
nivel do individuo. O individuo € o primeiro foco da anélise, a partir do qual é possivel olhar

niveis mais macros, ou superiores em uma hierarquia, caso os dados permitam.

Usando dados sobre uma variavel de estudo, os modelos MHL envolvem pelo menos dois
niveis de andlise. No primeiro nivel, as diversas medidas ao nivel do individuo sdo analisadas,
0 que permite que as trajetorias de mudanca individual sejam examinadas em termos de seu
ponto de partida (intercepto) e da taxa de mudanga (coeficiente angular), assim como a forma
da mudanga. O segundo nivel de andlise compara as curvas entre os individuos e investiga
diferencas sistematicas entre elas. Utilizam-se as varidveis na busca de se explicar as diferencas
encontradas, o que no jargao estatistico, significa reduzir as variancias através de inclusao de

variaveis explicativas.

A aplicacdo de MHL ¢ crescente na avaliacdo de impacto em campos distintos como Bi-
oestatistica, Psicometria, Educagdo, dentre outros. O uso crescente da técnica tem favorecido

novos desenvolvimentos e refinamentos.

Apesar disso, ndao se encontrou registros de uso do modelo MHL no estudo de impacto
dos efeitos de microcrédito nos tomadores. Percebe-se uma possibilidade de contribuicao ao
desenvolvimento da ciéncia. E esta € uma das contribuicdes desta tese: a ado¢ao de um novo

método para andlise da mudancga, contribui¢io esta aplicdvel tanto nos dominios académicos
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quanto da prética de avaliacao de impacto.

Outra contribuicdo ao desenvolvimento da ciéncia feita por esta tese foi a avali¢do do pro-
grama de microcrédito desenvolvido por um banco comercial, o programa Real Microcrédito.

No contexto brasileiro, trata-se de um estudo pioneiro.

Os dados utilizados para a realizacdo das andlises foram provenientes dos 43.493 regis-
tros de Levantamentos Socio-Econdmicos (LSE) preenchidos em cada tomada de crédito pelos
20.628 clientes, abrangendo o periodo de agosto de 2002 a abril de 2007. No processo de mon-
tagem da base de dados optou-se por restrigir a uma amostra de 22.994 LSE, os quais represen-
tavam 20.628 clientes, dos quais 2.366 possuiam duas ou mais tomadas de crédito. Conforme
demonstrado na explicacdo do modelo MHL, as conclusdes sobre os interceptos foram basea-
das na amostra de 20.628 clientes e as conclusdes sobre o coeficiente angular sdo baseadas na

amostra dos 2.366 clientes com duas ou mais tomadas de crédito.

Diante das vérias possibilidades para mensurar a renda do microempreendedor e da in-
fluéncia de fatores exdgenos (tais como renda de familiares), optou-se por trabalhar com a
varidvel vendas mensais. A razio desta escolha foi o fato desta varidvel apresentar maior pre-
cisdo e rigor na coleta dos dados no momento do preenchimento dos LSE e por ter sido obser-
vado que este é o fator de maior impacto na renda disponivel do microempreendedor dentre as

varidveis mensuradas (lucro, margem etc.).

Da andlise dos dados dessa amostra, depreende-se que ndao € possivel concluir que os
individuos apresentam mudangas ao longo do tempo, uma vez que nao foi possivel afirmar
com significancia estatistica que hd mudancgas nas trajetdrias para o conjunto de tomadores no

periodo analisado.

Ao se desenvolver o modelo para o segundo nivel, seguindo o método MHL, no entanto,
foi possivel concluir que a varidvel género feminino estd associada ao aumento de renda do
individuo participante do programa. No caso das demais varidveis analisadas (grupo solidario,
regido e atividade econdmica) ndo foi possivel identificar aumento das vendas estatisticamente

significativo explicado por elas.

Verificou-se, com alta significancia estatistica, que as mulheres comecam no programa com
o valor médio das vendas inferior a dos homens (cerca de R$ 2.500 versus aproximadamente R$
3.700 dos homens) e crescem suas vendas numa trajetéria exponencial de cerca de 15% a cada
tomada de crédito. Identificou-se também que, nesta amostra, individuos do Nordeste partem
de um valor cerca de 2% superior aqueles da Regido Sudeste, valor pouco significativo do ponto

de vista gerencial.
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Também foi identificada uma grande variabilidade no nivel dos individuos e, no entanto,
uma pequena variabilidade entre individuos, medidas, respectivamente, pela varidncia do termo

de erro no nivel-1, ¢;, e pela variancia dos termos de erro no nivel-2, r; € r5.

Deste modo, esta tese apresenta duas contribui¢des para o avango do conhecimento no
campo de microfinangas. A primeira € uma contribui¢do metodolégica: o uso de modelos
Hierarquicos Linerares para andlise de impacto de microcrédito. Esta metodologia, inovadora,
supera diversos problemas existentes nas metodologias tradicionais de avaliagdo de impacto,
tais como a definicdo de grupos de controle e possibilidade de diversos prazos (timing) de

entrada no programa.

A segunda € uma contribuicao substantiva. Uma das criticas existentes na literatura mun-
dial de microfinancas € a auséncia de estudos que empreguem técnicas quantitativas e usando
grandes amostras. Muitos dos estudos existentes baseiam-se em casos isolados de sucesso. Esse
estudo contribui para suprir esta lacuna. Até o conhecimento do autor, € o terceiro estudo do

tipo realizado com casos brasileiros, apds Aroca (2002) e Monzoni Neto (2006).

Monzoni Neto (2006) avaliou o impacto gerado pelo microcrédito sobre a geracio de renda
usando, dentre outras, a varidvel género cliente. Seus resultados apontaram para o resultado de
que o género feminino teve impacto negativo significante sobre todas as varidveis dependentes,
ou seja, para a amostra estudada as mulheres apresentaram um desempenho pior. Resultado
este oposto as expectativas dos operadores de microcrédito e dos estudos sobre avaliacdo de
impacto realizados até aquele momento. Contudo, o autor destaca a necessidade de estudos

mais cuidados e detalhados.

As diferengas entre os resultados de Monzoni Neto (2006) e este trabalho ocorrem em dois

pontos: metodologia e poder do teste.

As diferencas metodologicas foram discutidas no capitulo sobre metodologia deste traba-
lho. Monzoni Neto (2006) optou por realizar uma comparagao entre um grupo de tratamento
e um grupo de controle, sendo este ultimo definido como o grupo de entrante no programa. O
pressuposto basico € que os entrantes no programa, do ponto de vista tedrico, sdo idénticos, em
caracteristicas, a média daqueles que participam do programa ha algum tempo. Assim, qual-
quer variacdo nas varidveis de desempenho que ocorresse, o seria em funcdo da participacdo
do individuo no programa (MONZONI NETO, 2006). Segundo o autor, a avaliacio de impacto
procurava responder a seguinte pergunta: “qual seria a situacdo dos microempreendedores par-
ticipantes do programa se eles ndo tivessem participado dele?”. No caso deste trabalho, o
problema de pesquisa € analisar o impacto do programa de microcrédito na geracao de renda

do microempreendimento. A diferenca metodoldgica, portanto, é que se analisa aqui o cresci-
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mento do individuo, o que dispensa, portanto, a definicdo de um grupo de controle, conforme

discutido anteriormente.

O poder do teste € conceituado como a probabilidade de rejeitar corretamente a hipotese
nula quando esta deve ser rejeitada. Segundo (HAIR et al., 2005), o poder do teste ndo € apenas
funcao do nivel de significancia, mas também do tamanho do efeito (magnitude do efeito de

interesse na populacdo) e do tamanho da amostra.

A amostra de Monzoni Neto (2006) continha 175 clientes, dos quais 78 mulheres (49%). Ao
compararmos o tamanho do efeito “género” nas duas amostras, podemos dizer que ambos t€m
ordem de grandeza semelhante (49% daquele e 63% deste estudo). No entanto ao se comparar
os tamanhos das amostras, considerando-se que a amostra deste estudo continha cerca de 2000
clientes que possuiam duas ou mais tomadas de crédito (critério necessdrio para a andlise de 7,
, coeficiente angular, a varidvel de interesse deste trabalho) pode-se concluir que o poder do

teste deste trabalho € superior ao de Monzoni Neto (2006).

6.1 Recomendacao de trabalhos futuros

No decorrer deste trabalho, foram identificadas vérias oportunidades de pesquisa futuras

com interesse para a academia, as IMF e demais stakeholders.

1. Segregar, na amostra, os clientes que possuem uma tendéncia de aumento de renda (ou
vendas) dos que apresentam queda da mesma varidvel ao longo do tempo, e realizar es-
tudos comparativos, qualitativos e quantitativos, a fim de conhecer particularidades que
expliquem essa dinamica (além do género apontado aqui). Tais estudos podem resultar
em novos construtos e varidaveis relacionadas que possam ser objeto de andlises. Neste
estudo contatou-se que na populacdo feminina havia individuos com coeficiente angular
positivo e outros com negativo. Isto € identificar quais sdo os fatores que influenciaram

tal diferenca nas trajetorias;

2. Testar se a participacdo no programa de microcrédito leva a formalizacao desses empre-
endimentos; bem como analisar os possiveis beneficios da formalizagdo e as forgcas que
levam a informalidade; testar o resultado financeiro de empreendimentos que operem nas

duas situacdes juridicas;

3. Verificar se ap6s a participagdo no programa, os beneficiados tornam-se tomadores de

crédito no sistema financeiro tradicional, aumentando o nivel de bancarizacdo do pais; en-
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tender os beneficios e desvantagens de se manter na condicao de cliente de microcrédito,

em particular quando o individuo continua tomando crédito para o microempreendimento;

4. Analisar outras varidveis cuja mensuracdo € possivel e, portanto, passiveis de serem
coletadas no LSE, tais como: condigdes de comercializacdo, tempo de atividade no
negocio, nivel de concorréncia e disponibilidade de fontes alternativas de crédito, nivel de
profissionalizacdo da gestdo, nivel educacional, estrutura de custos e outra caracteristicas

do empreendimento;

5. Compreender a dinamica associada a cada setor de atividade econdmica dos microempre-

endedores que tomam o microcrédito;

6. Testar a relacdo entre vendas e crédito concedido nos momentos (W AV E) anteriores a

venda como varidvel explicativa para o status e mudancga da variavel vendas;

7. Analisar a relag@o entre inadimpléncia e o desempenho do microempreendimento. Este
estudo concluiu que as vendas médias das mulheres tomadoras do microcrédito crescem
e também identificou que as mulheres apresentam o indice de inadimpléncia relativo me-
nor que dos homens. Tal associa¢do sugere que individuos cuja microempreendimento
estd prosperando tendem a pagar seus compromissos, resultando, portanto, num nivel
de inadimpléncia menor. Constatada tal relacdo, obtém-se excelente argumentacao para
as instituicdes que buscam auto-suficiéncia desenvolverem iniciativas paralelas, além do
proprio crédito concedido, que apdiem o sucesso dos microempreendimento, criando um

circulo virtuoso entre elas e os tomadores;

8. Verificar, utilizando MHL, os efeitos de interacdo entre as varidveis explicativas aqui con-
sideradas (Género, Grupo Solidario, Regido e Tipo de Atividade). Tais efeitos devem ser
considerados como de classificacdo cruzada no mesmo nivel. Por exemplo, interacao
género-atividade, j4 que género nao estd aninhado em atividade e tampouco atividade em
género, devem ser testadas, na busca de melhorias do modelo; neste caso, serd possivel
verificar se mulheres-camel6 teriam maior poder de explicagao do que somente mulhe-
res. Da mesma forma, a interacdo regido-atividade pode explicar, por exemplo, se a

consideragdo camelds do Nordeste traz melhorias no modelo.

Concluindo, sugere-se que os executivos da Real Microcrédito voltem a analisar a base
de dados de seus clientes no futuro préximo. A base utilizada neste estudo continha dados
coletados no periodo de agosto de 2004 até abril de 2007. A empresa vem se expandindo

geograficamente, em particular no Nordeste em 2007 e 2008, e crescendo a participacdo de
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crédito soliddrio. Recomenda-se, portanto, novas analises com o uso do método aplicado neste
trabalho, de forma a se identificar os efeitos desta expansdo e da provavel mudanca no perfil

dos clientes da empresa, assim como dos efeitos da curva de aprendizado da organizacao.



130

Referéncias

ABN AMRO REAL. Um novo banco para uma nova sociedade: relatério de sustentabilidade
2005-2006. Sao Paulo: ABN AMRO Real, 2007.

ABRAMOVAY, R. Desenvolver os territorios fortalecendo o empreendedorismo de pequeno
porte. In: Forum Internacional Territorio, Desenvolvimento Rural e Democracia. Fortaleza:

[s.n.], 2003.
AGHION, B.; MORDUCH, J. The Economics of Microfinance. Cambridge: MIT Press, 2005.

AIKEN, L. Structural Equation Analyses of Clinical Subpopulation Differences and
Comparative Treatment Outcomes: Characterizing the Daily Lives of Drug Addicts. Journal of
Consulting and Clinical Psychology, v. 62, n. 3, p. 488-99, 1994.

AKERLOF, G. The market for lemons: quality and uncertainty and the market mechanism.
Quarterly Journal of Economics, v. 84, p. 488-500, 1970.

ALVES, S. D. S.; SOARES, M. M. Democratizagdo do crédito no Brasil: principais desafios:
atuacdo do Banco Central. Brasilia: BCB, 2003.

AROCA, P. Microcredit impact assessment: the Brazilian and Chilean cases. Washington:
IADB, 2002. (Inter-American Development Bank Working Paper).

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Estatisticas sobre microcrédito. Brasilia: BCB, 2007.
Disponivel em: <http://www.bcb.gov.br>. Acesso em: 16/01/2008.

BARNES, C. Microfinance Program Clients and Impact: An Assessment of Zambuko Trust,
Zimbabwe. Washington: AIMS, 2001a. (Working paper).

BARONE, F. M. et al. Introdugdo ao Microcrédito. Brasilia: Conselho da Comunidade
Solidéria, 2002.

BORUCH, R. Randomized Experiments for Planning and Evaluation: A Practical Guide.
Thousand Oaks: Sage, 1997.

BRAGA, M. B.; TONETO JR., R. Microcrédito: aspectos tedricos e experiéncias. Revista
Andlise Econémica, v. 18, 2000.

BRASIL. Decreto n° 22.626, de 7 de abril de 1933. dispde sobre os juros nos contratos e da
outras providéncias. Didrio Oficial da Unido, Rio de Janeiro, 1933.

BRASIL. Lei n° 9.790, de 23 de marco de 1999. Dispde sobre a qualificagdo de pessoas
juridicas de direito privado, sem fins lucrativos, como Organizacdes da Sociedade Civil de
Interesse Publico, institui e disciplina o Termo de Parceria, e d4 outras providéncias. Didrio
Oficial da Unido, Brasilia, 1999.



131

BRASIL. Lei n° 11.110, de 25 de abril de 2005. dispde sobre o programa nacional de
microcrédito produtivo orientado. Didrio Oficial da Unido, Brasilia, 2005.

BRASIL. Conselho Monetario Nacional. Resolu¢do n° 3.109 de 24 de julho de 2003. dispoe
acerca da realizagdo de operacdes de microfinangas destinadas a populacao de baixa renda e
microempreededores. Didrio Oficial da Unido, Brasilia, 2003.

BRASIL. Conselho Monetario Nacional. Resolucdo n® 3220, de 29 de julho de 2004. altera

o prazo de verificacio do cumprimento da exigibilidade de aplicacOes em operacdes de
microfinangas destinadas a populacdo de baixa renda e a microempreendedores, passando a ser
efetuado mensalmente. Didrio Oficial da Unido, Brasilia, 2004.

BRAUCHT, G.; REICHARDT, C. A Computerized Approach To Trickle-Process, Random
Assignment. Evaluation Review, v. 17, n. 1, p. 79, 1993.

BRITO, L. A. L. A multilevel analysis of firm performance: the effect of firm
size. In: ASSOCIACAO NACIONAL DE POS-GRADUACAO E PESQUISA EM
ADMINISTRACAO, 2006, Sdo Paulo. Anais do XXX EnANPAD. Sio Paulo: ANPAD, 2006.

BRUNTRUP, M. et al. Impact Assessment of ASA. Dhaka: ASA, 1997.

BRYK, A.; RAUDENBUSH, S. Application of hierarchical linear models to assessing change.
Psychological Bulletin, v. 101, n. 1, p. 147-158, 1987.

CAMPBELL, D.; STANLEY, J. Experimental and quasi-experimental designs for research.
Chicago: Rand McNally, 1963.

CHALK, R.; KING, P. Violence in Families: Assessing Prevention and Treatment Programs.
Washington: National Academy Press, 1998.

CHEN, H. Theory-Driven Evaluations. Thousand Oaks: Sage, 1990.

CHEN, H. Current Trends and Future Directions in Program Evaluation. American Journal of
Evaluation, v. 15, n. 3, p. 229, 1994.

CHEN, M. A. A guide for assessing the impact of microenterprise services at the individual
level. Washington: AIMS, 1997.

CHEN, M. A.; DUNN, E. Household economic portfolios. Washington: AIMS, 1996.

CHEN, M. A.; SNODGRASS, D. Managing Resources, Activities, and Risk in Urban India:
The Impact of SEWA Bank. Washington: AIMS, 2001.

CHRISTEN, R. P; RHYNE, E.; VOGEL, R. Maximizing the outreach of microenterprise
finance: the emerging lessons for successful programs. Washington: USAID, 1995. (USAID
program and operations assessment report, 10).

COLEMAN, B. The impact of group lending in northeast thailand. Journal of Development
Economics, Elsevier Science, v. 60, n. 1, p. 105-141, 1999.

COLLINS, L.; HORN, J. Best methods for the analysis of change: recent advances,
unanswered questions, future directions. Washington: American Psychological Association,
1991.



132

COOK, T.; CAMPBELL, D. Quasi-experimentation: design & analysis issues for field
settings. Boston: Houghton Mifflin, 1979.

DEMPSTER, A. P;; LAIRD, N.; RUBIN, D. B. Maximum likelihood from incomplete data via
the EM algorithm. Journal of the Royal Statistical Society, v. 39, p. 1-8, 1977.

DENNIS, M. Assessing the Validity of Randomized Field Experiments: An Example from
Drug Abuse Treatment Research. Evaluation Review, v. 14, n. 4, p. 347, 1990.

DUNN, E. Impacts of Microcredit on Clients in Bosnia and Herzegovina. [S.1.]: Foundation
for Sustainable Development of the Federation of Bosnia, 2005.

DUNN, E.; ARBUCKLE JR, J. G. The Impacts of Microcredit: A Case Study from Peru.
Washington: AIMS, 2001.

EDGCOMB, E.; GARBER, C. Practitioner-Led Impact Assessment: A Test in Honduras.
Washington: AIMS, 1998.

FACHINI, C. Sustentabilidade financeira e custos de transa¢do em uma organiza¢do de
microcrédito no Brasil. Dissertacao (Mestrado) — Universidade de Sao Paulo. Escola Superior
de Agricultura Luis de Queiroz, Piracicaba, 2005.

FRANCIS, D. Analysis of Change: Modeling Individual Growth. Journal of Consulting and
Clinical Psychology, v. 59, n. 1, p. 27-37, 1991.

FUKUYAMA, E. Trust: the social virtues and the creation of prosperity. New York: Free
Press, 1995.

GIBBONS, D. Moris rasik: An interim impact assessment. Manuscrito. 2005.

GIBBONS, D.; KASIM, S. Banking on the rural poor. Sains: University of Sains, Center for
Policy Research, 1991. (Working paper).

GOLDBERG, N. Measuring the Impact of Microfinance: Taking Stock of What We Know.
Washington: Grameen Foundation USA, 2005. (Grameen Foundation USA Publication Series).

GUERON, J. Learning about welfare reform: lessons from state-based evaluations. In:
Progress and Future Directions in Evaluation: Perspectives on Theory, Practice, and Methods.
San Francisco: Jossey-Bass, 1997, (New Directions for Evaluation, 76).

HAIR, T. et al. Andlise multivariada de dados. Porto Alegre: Bookman, 2005.

HART, S. Capitalism at the Crossroads: The unlimited business opportunities in solving the
world’s most difficult problems. Philadelphia: Wharton School Publishing, 2005.

HASHEMLI, S.; SCHULER, S.; RILEY, A. Rural credit programs and women’s empowerment
in Bangladesh. World Development, v. 24, n. 4, p. 635-653, 1996.

HEINSMAN, D.; SHADISH, W. Assignment methods in experimentation: When
do nonrandomized experiments approximate answers from randomized experiments.
Psychological Methods, v. 1, n. 2, p. 154-169, 1996.

HOSSAIN, M. Credit for the Alleviation of Rural Poverty: The Grameen Bank in Bangladesh.
Washington: IFPRI, 1988. (Research Report, 65).



133

HOSSAIN, M. Poverty Alleviation and Empowerment: The Second Impact Assessment Study
of BRAC’s Rural Development Programme. Dhaka: BRAC, 1998a.

HOSSAIN, M.; DIAZ, C. Reaching the Poor with Effective Microcredit: Evaluation of
a Grameen Bank Replication in the Philippines. Los Bafios: International Rice Research
Institute, 1997.

HULME, D. The Malawi Mudzi Fund: Daughter of Grameen. Journal of International
Development, v. 3, n. 4, p. 427-431, 1991.

HULME, D. Impact assessment methodologies for microfinance: Theory, experience and
better practice. World Development, Elsevier, v. 28, n. 1, p. 79-98, 2000.

HULME, D.; MOSLEY, P. Finance against poverty. New York: Routledge, 1996.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. As micro e pequenas
empresas comerciais e de servico no brasil: 2001. Rio de Janeiro: IBGE, 2003.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. Economia informal urbana:
2003. Rio de Janeiro: IBGE, 2005.

KARLAN, D.; GOLDBERG, N. The Impact of Microfinance: A Review of Methodological
Issues. New Haven: Yale University, 2007. (Working Paper).

KHANDKER, S. Fighting Poverty with Microcredit. Dhaka: University Press Limited, 1998.

KHANDKER, S. Microfinance and Poverty: Evidence Using Panel Data from Bangladesh.
The World Bank Economic Review, v. 19, n. 2, p. 263-286, 2005.

KHANDKER, S.; KHALILY, M.; KHAN, Z. Grameen Bank: Performance and Sustainability.
Washington: World Bank Publications, 1995.

KRITZ, E. Microempresas y pequefo credito en Lima metropolitana. In: Lecciones sobre
credito al sector informal. [S.1.]: PREALC, 1990.

LIPSEY, M. What can you build with thousands of bricks? Musings on the cumulation of
knowledge in program evaluation. New Directions for Program Evaluation, n. 76, p. 7-23,
1997.

LIPSEY, M.; CORDRAY, D. Evaluation methods for social intervention. Annual Review of
Psychology, v. 51, n. 1, p. 345-375, 2000.

LIPSEY, M.; WILSON, D. The efficacy of psychological, educational, and behavioral
treatment: confirmation from meta-analysis. American Psychologist, v. 48, n. 12, p. 1181-209,
1993.

LITTLEFIELD, E.; MORDUCH, J.; HASHEMI, S. Is Microfinance an Effective Strategy to
Reach the Millennium Development Goals? Washington: CGAP, 2003. (CGAP Focus Note,
24).

MARULANDA, B.; OTERO, M. The Profile of Microfinance in Latin America in 10 Years:
Vision and Characteristics. Boston: Accion Internacional, 2005.



134

MEYER, R. L. Track record of financial institutions in assisting the poor in Asia. Manila:
ADB Institute, 2002. (ADB Institute Research Paper, 49).

MKNELLY, B.; DUNFORD, C. Impact of Credit with Education on Mothers and Their Young
Children’s Nutrition: CRECER Credit with Education program in Bolivia. Davis: Freedom
from Hunger, 1999.

MKNELLY, B.; LIPPOLD, K. Practitioner-Led Impact Assessment: A Test in Mali.
Washington: AIMS, 1998a.

MODY, P. Gender empowerment and microfinance. Washington: University. of Washington.
Evans School, 2000. (Working paper).

MONZONI NETO, M. P. Impacto em renda do microcrédito: uma investigacdo empirica sobre
geracdo de renda do crédito popular soliddrio (sdo paulo confia), no municipio de sdo paulo.
Tese (Doutorado) — Fundacao Getulio Vargas. Escola de Administracdo de Empresas de Sao
Paulo, Sao Paulo, 2006.

MORDUCH, J. Does Microfinance Really Help the Poor? Princeton: Princeton University,
1998. (Princeton University working paper).

MORDUCH, J. The microfinance promise. Journal of Economic Literature, JSTOR, v. 37,
n. 4, p. 1569-1614, 1999.

MURRAY, D.; MOSKOWITZ, J.; DENT, C. Design and Analysis Issues in Community-Based
Drug Abuse Prevention. American Behavioral Scientist, v. 39, n. 7, p. 853, 1996.

MUSTAFA, S. et al. Beacon of Hope an impact assessment study of BRAC’s Rural Development
Programme. Dhaka: BRAC, 1996.

MUTHEN, B.; CURRAN, P. General longitudinal modeling of individual differences in
experimental designs: A latent variable framework for analysis and power estimation.
Psychological Methods, v. 2, n. 4, p. 371-402, 1997.

NAVQIL E.; GUZMAN, G. Microfinangas em foco. RAE Executivo, v. 2, n. 4, 2003.

NELSON, C. et al. Learning from clients: assessment tools for microfinance practitioners.
Washington: SEEP Network, 2001.

NEPONEN, H. ASA-GV Microfinance Impact Report 2003. Trihcirappalli: ASA, 2003.

NICHTER, S.; GOLDMARK, L.; FIORI, A. Entendendo as microfinancas no contexto
brasileiro. Rio de Janeiro: BNDES, 2002.

NORMAN, J.; VLAHOV, D.; MOSES, L. Preventing HIV Transmission: The Role of Sterile
Needles and Bleach. Washington: National Academy Press, 1995.

PARENTE, S. Microfinangas: saiba o que é um banco do povo. Brasilia: Agéncia Educagao
para o desenvolvimento, 2002. (Prazer em conhecer).

PARENTE, S. Politicas Publicas e Sustentabilidade. Brasilia: BCB, 2004. Disponivel
em: <http://www.bcb.gov.br/pre/SeMicro2/Trabalhos/06 2T _Silvana.doc>. Acesso em:
05/jan/2008.



135

PINTO, M. D. B. E; FONTES, A. Perspectivas de expansdo das microfinangas no brasil:
marco legal, capitalizacdo e tecnologia. Rio de Janeiro: Instituto Brasileiro de Administracao
Municipal / Fundacao Ford, 2001.

PITT, M. Reply to Jonathan Morduch’s’ Does Microfinance Really Help the Poor? New
Evidence from Flagship Programs in Bangladesh’. Providence: Brown University, 1999.
(Working paper).

PITT, M.; KHANDKER, S. The Impact of Group-Based Credit Programs on Poor Households
in Bangladesh: Does the Gender of Participants Matter? Journal of Political Economy,
UChicago Press, v. 106, n. 5, p. 958, 1998.

PUTNAM, R.; LEONARDI, R.; NANETTI, R. Making democracy work. Princeton: Princeton
University Press, 1993.

RAHMAN, A. Women and Microcredit in Rural Bangladesh: An Anthropological Study of
Grameen Bank Lending. New York: Westview Press, 2001.

RAUDENBUSH, S.; BRYK, A. Hierarchical linear models: applications and data analysis
methods. 2. ed. Thousand Oaks: Sage, 2002.

REYNOLDS, A.; TEMPLE, J. Quasi-Experimental Estimates of the Effects of a Preschool
Intervention: Psychometric and Econometric Comparisons. Evaluation Review, v. 19, n. 4,
p. 347, 1995.

RIBEIRO, C. T.; CARVALHO, C. E. Do microcrédito as microfinancas: desempenho
financeiro, dependéncia de subsidios e fontes de financiamento: uma contribuicdo a andlise da
experiéncia brasileira. Sao Paulo: EDUC, 2006.

ROBINSON, M. The microfinance revolution: sustainable finance for the poor. Washington:
World Bank, 2001.

ROSSI, P. H.; FREEMAN, H. E. Evaluation: A Systematic Approach. Newbury Park: Sage,
1993.

SCHONBERGER, S. N. Microfinance prospect in Brazil. Washington: The World Bank, 2001.
12 p. (Sustainable Development Working Paper).

SERVICO BRASILEIRO DE APOIO AS MICRO E PEQUENAS EMPRESAS. Fatores
condicionantes e taxa de mortalidade de empresas no Brasil. Brasilia: SEBRAE, 2004.
(Relatdrio de pesquisa).

SERVICO BRASILEIRO DE APOIO AS MICRO E PEQUENAS EMPRESAS. Boletim
estatistico de micro e pequenas empresas. Brasilia: SEBRAE, 2005. (Observatério SEBRAE).

SHADISH, W.; RAGSDALE, K. Random versus nonrandom assignment in controlled
experiments: do you get the same answer? Journal of Consulting and Clinical Psychology,
v. 64, n. 6, p. 1290-305, 1996.

SHREIBER, J. G. Andlise de custo beneficio do programa UNO - Unido Nordestina de
Assisténcia a Pequenas Organizagoes. Dissertacao (Mestrado) — Universidade Federal de
Pernambuco, Recife, 1975.



136

SILVA, O. M.; JUNIOR, J. C. C. Dados em painel: uma anélise do modelo estatico. In:
SANTOS, M. L. dos; VIEIRA, W. da C. (Ed.). Métodos quantitativos em economia. Vigosa:
Editora da UFV, 2004. p. 577-601.

SNODGRASS, D. R.; SEBSTAD, J. Clients in context: the impacts of microfinance in three
countries. Washington: AIMS, 2002.

SOARES, M. M.; SOBRINHO, A. D. M. Microfinancas: o papel do Banco Central do Brasil
e a importancia do cooperativismo de crédito. Brasilia: Banco Central, 2007.

SPEER, D.; NEWMAN, F. Mental health services outcome evaluation. Clinical Psychology:
Science and Practice, Blackwell Synergy, v. 3, n. 2, p. 105-129, 1996.

STAINES, G. et al. Sequential Assignment and Treatment-as-Usual: Alternatives to Standard
Experimental Designs in Field Studies of Treatment Efficacy. Evaluation Review, v. 23, n. 1,
p. 47, 1999.

STEELE, E.; AMIN, S.; NAVED, R. T. The Impact of an Integrated Microcredit Program on
Women’s Empowerment and Fertility Behavior in Rural Bangladesh. Washington: Population
Council, 1998.

STIGLITZ, J.; WEISS, A. Credit rationing in markets with imperfect information. The
American Economic Review, v. 71, n. 3, p. 393410, 1981.

TODD, H. Women at the Center. Dhaka: University Press Limited, 1996.

TODD, H. Paths out of Poverty: The Impact of SHARE Microfin Limited in Andhra Pradesh,
India. Brighton: Imp-Act, 2001.

VARIAN, H. Microeconomia: principios bdsicos. Rio de Janeiro: Campus, 2000.

WATERNAUX, C.; LAIRD, N.; WARE, J. Methods for analysis of longitudinal data:
Blood-lead concentrations and cognitive development. Journal of the American Statistical
Association, v. 84, n. 405, p. 33—41, 1989.

WEISS, C. Theory-Based Evaluation: Past, Present, and Future. New Directions for
Evaluation, n. 76, p. 41-55, 1997.

WILLETT, J. Measuring change: What individual growth modeling buys you. In: AMSEL,
E.; RENNINGER, K. A. (Ed.). Change and development: Issues of theory, method, and
application. Mahwah: Erlbaum, 1997. p. 213-243.

WILLETT, J.; SAYER, A. G. Using covariance structure analysis to detect correlates and
predictors of individual change over time. Psychological bulletin, v. 116, n. 2, p. 363-381,
1994,

YUNUS, M.; JOLIS, A. O banqueiro dos pobres. Sao Paulo: Atica, 2000.

ZAMBALDI, F. Influencing factors in productive microcredit in brazil. In: Il Cologuio
predoctoral iberoamericano. [S.1.: s.n.], 2005.



137

APENDICE A - Estimagdo dos modelos

Modelagem empregando a tomada de crédito elevada a poténcia quadrada, sem variagao

entre os individuos.

In(VVM) = mo; + 73« (WAVE)? + ¢, (A.1)
To: = Boo + To (A.2)
T = Pro (A.3)

Tabela 20: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor

To

Intercepto, [y 7.970222 0.005176 | 1539.805 20399 | 0.000

1

Intercepto, 31 0.006285 0.004288 1.466 22761 0.143

Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia GL | P-valor
Intercepto, 0.21542 0.0464 | 20399 | 0.000

nivel-1,¢ 0.73396 0.5387
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Modelagem empregando a tomada de crédito elevada a poténcia quadrada, com variagao

entre os individuos.

IN(VVM) = mo; + 7« (WAVE)? + ¢, (A4)
70i = Boo + To (A.5)
T = Pio+ 11 (A.6)

Tabela 21: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coefficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, [oo 7.969871 0.005178 | 1539.299 20399 0.000
T
Intercepto, 319 0.008573 0.004179 2.052 20399 0.04

Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, g 0.15903 0.02529 | 1930 | 0.000
Coef. Angular,r 0.01444 0.00021 | 1930 | >.500
nivel-1,e 0.74772 0.55909
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Modelagem empregando a tomada de crédito elevada a poténcia 1.5, sem variagao entre os

individuos.
I(VVM) = mg; 4+ w15 % (WAVE)S + ¢
Toi = Poo + To
T = Bio
Tabela 22: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, Gy 7.969639 0.005225 | 1525.147 20399 | 0.000
T
Intercepto, 319 0.012221 0.007616 1.605 22761 | 0.108
Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia GL | P-valor

Intercepto, 0.21529 0.04635 | 20399 | 0.000

nivel-1,¢ 0.734 0.53875

(A7)
(A.8)

(A9)
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Modelagem empregando a tomada de crédito elevada a poténcia 1.5, com variagdo entre os

individuos.
I(VVM) = mo; 4+ 715 * (WAVE)S + ¢
Toi = Boo + 7o
T = P+ 711
Tabela 23: Estimacao do modelo
Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
To
Intercepto, (g 7.969351 0.005226 | 1524.888 20399 | 0.000
™
Intercepto, 319 0.014635 0.00765 1.913 20399 | 0.055
Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, g 0.19566 0.03828 | 1930 | 0.000
Coef. Angular,r 0.02982 0.00089 | 1930 | 0.301
nivel-1,¢ 0.73872 0.54571

(A.10)
(A.11)

(A.12)
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Modelo com varidvel binaria QT R1 para identificar possivel efeito de sazonalidade associ-

ado com o primeiro trimestre.

In(VVM) =7 + w1 * QT R1L + ¢ (A.13)
moi = Boo + To (A.14)
Ty = [ro + 71 (A.15)

Tabela 24: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, Gy 7.950131 0.006384 | 1245.271 20399 | 0.000
T
Intercepto, 31 0.061286 0.010612 5.775 20399 | 0.000

Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, 0.03831 0.00147 | 224 | 0.265
Coef. Angular,r; 0.00783 0.00006 | 224 | >.500
nivel-1,e 0.76362 0.58312
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Modelo com varidvel binaria Q)T R2 para identificar possivel efeito de sazonalidade associ-

ado com o segundo trimestre.

h’l(VVM) = Mo; + M1 * QTRQ +¢&;

moi = Boo + To

T = P+ 11

Tabela 25: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, By 7.988053 0.005576 | 1432.642 20399 | 0.000
T
Intercepto,319 | -0.099681 0.013997 -7.122 20399 | 0.000
Efeito aleatorio | Desvio padrdo | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, ¢ 0.0314 0.00099 | 153 | 0.437
Coef. Angular,r; 0.03908 0.00153 | 153 | >.500
nivel-1,e 0.76343 0.58282

(A.16)
(A.17)

(A.18)
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Modelo com varidvel binaria Q)7 R3 para identificar possivel efeito de sazonalidade associ-

ado com o terceiro trimestre.

ID(VVM) = Mo; + M1 * QTR3 +&;

moi = Boo + To

T = P+ 11

Tabela 26: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrdo T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
To
Intercepto, By 7.983738 0.005808 | 1374.631 20399 | 0.000
T
Intercepto,31p | -0.054019 0.012246 -4.411 20399 | 0.000
Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, ¢ 0.02952 0.00087 | 171 0.32
Coef. Angular,r; 0.03827 0.00146 | 171 | >.500
nivel-1,e 0.76357 0.58304

(A.19)

(A.20)

(A.21)
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Modelo com varidvel binaria ()7 R4 para identificar possivel efeito de sazonalidade associ-

ado com o quarto trimestre.

In(VVM) = 7o + 11 * QTRA + & (A.22)
70i = Boo + To (A.23)
T = P+ 11 (A.24)

Tabela 27: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, Gy 7.963943 0.005673 | 1403.812 20399 | 0.000
T
Intercepto, 31 0.041083 0.013134 3.128 20399 | 0.002

Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, 0.03162 0.001 | 210 0.01
Coef. Angular,r 0.04572 0.00209 | 210 | >.500
nivel-1,e 0.76402 0.58373




IH(VVM) = Tg; + T1; * WAV E + E;
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(A.25)

Toi = Boo + Bor * DU_NE + Byo ¥ DU_CA + By3 % DU_GS + oy ¥ DU_FE + 1, (A.26)

T = Bio + By * DUNE 4 Big % DU_CA + By % DU_GS + iy DU_FE + 1, (A27)

Tabela 28: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrdao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, By 8.219182 0.009796 | 839.057 20395 | 0.000
DU_NE, [y 0.020933 0.012582 1.664 20395 | 0.096
DU_CA, (o2 -0.010275 0.022617 | -0.454 20395 | 0.649
DU_GSOL, B3 0.001868 0.011595 0.161 20395 | 0.872
DU_FEMIN, fy4 | -0.389283 0.010714 | -36.335 20395 | 0.000
T
Intercepto, 31 -0.041791 0.042884 | -0.975 20395 0.33
DU_NE, 1 0.020388 0.062214 0.328 20395 | 0.743
DU_CA,12 0.02618 0.042567 0.615 20395 | 0.538
DU_GSOL, 33 -0.029542 0.028216 | -1.047 20395 | 0.296
DU _FEMIN, 314 0.140491 0.043553 3.226 20395 | 0.002
Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, 0.13691 0.01875 | 1926 | 0.000
Coef. Angular,r; 0.08653 0.00749 | 1926 0.045
nivel-1,e 0.729 0.53144




IH(VVM) = Tg; + T1; * WAV E + E;
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(A.28)

7T()7;:/600—{—501*DU,NE—{—ﬁOQ*DU,PRO—FﬂQg*DU,GS—Fﬁ(M*DU,FE—{—TQ (A29)

i = Bio + Bi1 * DU_NE + Bia %« DU_PRO + B3 * DU_GS + B x DU_FE + 1y (A.30)

Tabela 29: Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, [y 8.218612 0.009723 | 845.258 20395 0.000
DU_NE, Gy 0.02141 0.012555 1.705 20395 0.088
DU _PRO, 5y 0.009383 0.14855 0.063 20395 0.95
DU_GSOL,3y3 0.001563 0.011583 0.135 20395 0.893
DU _FEMIN, Gy | -0.389303 0.010713 | -36.341 20395 0.000
T
Intercepto, 319 -0.040763 0.042812 -0.952 20395 0.341
DU_NE, 3, 0.017826 0.062198 0.287 20395 0.774
DU_PRO,12 -0.510458 0.385452 -1.324 20395 0.186
DU_GSOL, ;3 -0.025726 0.026835 -0.959 20395 0.338
DU_FEMIN, (314 0.141655 0.043497 3.257 20395 0.002
Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, g 0.13719 0.01882 | 1926 0.000
Coef. Angular,r; 0.08349 0.00697 | 1926 0.047
nivel-1,¢ 0.72903 0.53149




7'(‘07;:ﬁoo—i—ﬁOl*DU,NE—{—ﬁOQ*DU,SV—I—ﬁog*DU,GS—FQQAL*DU,FE‘I‘TO

7T1i:ﬁlo—i-ﬁll*DU,NE—'—/Blz*DU,SV+B13*DU7GS+Q14*DU,FE"‘TO

IH(VVM) = Tg; + T1; * WAV E + E;

Tabela 30: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrdao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, By 8.216068 0.010327 | 795.629 20395 | 0.000
DU_NE, 5y, 0.021678 0.012567 1.725 20395 | 0.084
DU_SV, Gy 0.008356 0.011638 0.718 20395 | 0.473
DU_GSOL, B3 0.002268 0.011602 0.195 20395 | 0.845
DU_FEMIN, fy4 | -0.389353 0.010712 | -36.347 20395 | 0.000
T
Intercepto, 31 -0.050595 0.043377 | -1.166 20395 | 0.244
DU_NE, 1 0.019532 0.062492 0.313 20395 | 0.754
DU_SV,12 0.034372 0.026291 1.307 20395 | 0.191
DU_GSOL, 33 -0.033276 0.027574 | -1.207 20395 | 0.228
DU _FEMIN, (4 0.141132 0.043391 3.253 20395 | 0.002
Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, 0.1376 0.01893 | 1926 | 0.000
Coef. Angular,r; 0.0842 0.00709 | 1926 0.048
nivel-1,e 0.7289 0.5313
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(A.31)
(A.32)

(A.33)



ny :ﬂoo—FﬂQl*DU,SE—{—ﬁQQ*DU,CA—{—ﬁOg*DU,GS—F/BOLL*DU,FE‘{‘TO

T = Bro + B * DU_SE + B1o % DU_CA + P13 % DU_GS + B4 * DU_FE + rg

IH(VVM) = Tg; + T1; * WAV E + E;

Tabela 31: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, [y 8.240193 0.014312 | 575.748 20395 0.000
DU_SE, 3y -0.02103 0.012581 -1.672 20395 0.094
DU_CA, 2 -0.010251 0.022617 -0.453 20395 0.65
DU_GSOL,3y3 0.001845 0.011594 0.159 20395 0.874
DU _FEMIN, 3y | -0.389265 0.010714 | -36.333 20395 0.000
T
Intercepto, 319 -0.026432 0.070784 -0.373 20395 0.709
DU_NE, 3, -0.014987 0.062234 -0.241 20395 0.81
DU_CA,12 0.025918 0.042579 0.609 20395 0.542
DU_GSOL, ;3 -0.02903 0.028215 -1.029 20395 0.304
DU_FEMIN, (314 0.140289 0.043557 3.221 20395 0.002
Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, g 0.13689 0.01874 | 1926 0.000
Coef. Angular,r; 0.08656 0.00749 | 1926 0.046
nivel-1,¢ 0.729 0.53145
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(A.34)
(A.35)

(A.36)



IH(VVM) = Tg; + T1; * WAV E + E;
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(A.37)

To; = ﬁoo + ﬁ01 x« DU_SE + ﬁoz « DU_PRO + ﬁog x* DU_GS + ﬁ04 « DU_FFE + To (A38)

T = 510 -+ ﬂll x DU_SE -+ 512 x* DU_PRO + 613 x DU_GS + 514 « DU_FFE + To (A39)

Tabela 32: Estima¢ao do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
o
Intercepto, [y 8.240099 0.014308 | 575.918 20395 0.000
DU SE, By -0.021505 0.012555 -1.713 20395 0.086
DU _PRO, 5y 0.009367 0.148548 0.063 20395 0.95
DU_GSOL,3y3 0.001541 0.011581 0.133 20395 0.895
DU _FEMIN, (y4 | -0.389285 0.010713 | -36.339 20395 0.000
T
Intercepto, 319 -0.027931 0.070784 -0.395 20395 0.693
DU_SE, 11 -0.012473 0.062219 -0.2 20395 0.841
DU_PRO,12 -0.510738 0.385338 -1.325 20395 0.185
DU_GSOL, ;3 -0.025264 0.026838 -0.941 20395 0.347
DU_FEMIN, (314 0.141439 0.043501 3.251 20395 0.002
Efeito aleatorio | Desvio padrdao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, g 0.13726 0.01884 | 1926 0.000
Coef. Angular,r; 0.08349 0.00697 | 1926 0.047
nivel-1,¢ 0.72902 0.53147




7T0i:ﬁoo—l—ﬁ(n*DU,SE—l—ﬁOQ*DU,SV—Fﬁog*DU,GS—i'ﬁ(M*DU,FE—FTO

7T11':/310+/311*DU,SE—F/BlQ*DU,SV—i—ﬁlg*DU,GS+614*DU,FE+7"O

IH(VVM) = Tg; + T1; * WAV E + E;

Tabela 33: Estimacdo do modelo

Efeito fixo Coeficiente | Erro padrao | T-ratio | G.L. Aprox. | P-valor
To
Intercepto, (oo 8.237821 0.014625 | 563.259 20395 | 0.000
DU SE, 5y, -0.021772 0.012566 | -1.733 20395 | 0.083
DU_SV, B2 0.008363 0.011638 0.719 20395 | 0.472
DU_GSOL, So3 0.002246 0.011601 0.194 20395 | 0.847
DU_FEMIN, By, | -0.389335 0.010712 | -36.345 20395 | 0.000
T
Intercepto, 319 -0.036127 0.070921 | -0.509 20395 0.61
DU_NE, 11 -0.014078 0.062501 | -0.225 20395 | 0.822
DU _SV,3i5 0.034295 0.026291 1.304 20395 | 0.192
DU _GSOL, /3 -0.032792 0.027575 | -1.189 20395 | 0.235
DU_FEMIN, (314 0.140919 0.043396 3.247 20395 | 0.002
Efeito aleatério | Desvio padrao | Comp. de variancia | GL | P-valor
Intercepto, ¢ 0.13755 0.01892 | 1926 | 0.000
Coef. Angular,r; 0.08426 0.0071 | 1926 | 0.048
nivel-1,e 0.72891 0.53131
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(A.40)
(A41)

(A.42)



