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O funcionamento do sistema financeiro tradicional leva a exclusdo de determinadas categorias:
populagdo de baixa renda, microempresas, pequeno produtor rural etc. A intervencédo publica,
por meio dos bancos oficiais, acaba néo resolvendo o problema, tanto por questdes de alcance
como de eficiéncia. O microcrédito surgiu no mundo como uma tentativa de eliminar a pobreza
pelo acesso ao crédito, recorrendo a estratégias descentralizadas de financiamento. O objetivo
deste artigo € discutir o mecanismo do microcrédito; os meios utilizados para se atingir o publico-
alvo e garantir a qualidade dos ativos; e as formas de gestdo que fazem que essas instituicdes
prosperem onde o sistema financeiro falhou. Esta analise pretende subsidiar discussdes sobre a
reformulagéo do financiamento rural na economia brasileira.

1 INTRODUCAO

As dificuldades associadas ao financiamento rural, em especial dos pequenos
produtores, decorrem das proprias caracteristicas de funcionamento do sistema
financeiro agravadas por especificidades do meio rural e de suas atividades
econdmicas.

O mercado de crédito esta longe de ser caracterizado como um mercado
perfeito, e 0 prego acaba ndo funcionando como market-clearing. A especificidade
basica do mercado financeiro é que néo se aliena a mercadoria transacionada, 0
dinheiro, mas apenas a empresta. O grande inconveniente nesta transacéo
refere-se a existéncia de informac@es assimétricas, em que o tomador de recursos
possui melhores condi¢des de avaliar o risco que o0 emprestador. Esse fato gera
dois tipos de problema: a selecdo adversa e o risco moral. O primeiro ocorre
antes da transagdo e refere-se a possibilidade de se emprestar recursos para 0s
tomadores que apresentam maior risco. Tal questdo ficou conhecida na literatura
como o “problema dos limdes”. O segundo problema ocorre ap6s a transagao e
decorre da possibilidade de o tomador engajar-se em atividades que véo contra
0s interesses do emprestador, diminuindo a probabilidade de re-pagamento.

Para atenuar os problemas de selegdo adversa e risco moral, 0s interme-
diarios financeiros apdiam-se em mecanismos de selecdo e monitoramento.

* Qs autores sao professores do Departamento de Economia da FEA-USP, campus de Ribeir&o Preto.
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Utilizam-se os mecanismos de sele¢do para identificar tomadores e projetos
com menores probabilidades de default, e os de monitoramento, para assegurar
que o crédito seja investido de maneira correta. A execucdo dessas funcdes
imprime uma série de caracteristicas as transacOes financeiras: elaboragéo de
contratos complexos, com clausulas restritivas e exigéncia de garantias e producéo
interna de informagdes (se¢cbes de andlise de crédito e monitoramento de ac¢es),
entre outras. 1sso resulta em custos, bem como no carater conservador do
sistema financeiro, excluindo segmentos em que tais custos sao elevados ou ndo
possuem garantias suficientes para minimiza-los. Esse é o caso de determinadas
atividades dentro do setor agricola, do setor informal e das pequenas empresas.

No meio rural, esses problemas sdo agravados por uma série de aspectos:
tendéncia de que a populacdo rural seja mais pobre que a urbana; baixa densi-
dade populacional; operacfes em pequena escala; auséncia de colateral;* mer-
cados fragmentados; e isolamento (falta de comunicagéo e integracédo com outros
mercados), 0 que cria barreiras as informacoes e limita a diversificagdo de riscos;
além da sazonalidade e das elevadas flutuagdes de renda, entre outros aspectos
(Yaron et alii, 1997). Esse conjunto de questdes dificulta o alcance do meio
rural pelo sistema financeiro tradicional.

Varios governos tentaram superar esses problemas, tanto no meio rural
como no meio urbano, com a criacdo de linhas de financiamento especificas e de
instituicdes financeiras publicas para atingir as camadas excluidas. Essas politi-
cas apresentavam uma série de problemas de focalizacéo, alcance e eficiéncia.
Em muitos casos, o crédito ndo atingia o publico-alvo da politica, favorecendo
camadas de renda mais elevada. Ocorria, ainda, — uma vez que a origem dos
recursos era publica— de néo se colocar a questdo da selegdo e do monitoramento,
criando uma série de incentivos ao ndo pagamento. Os recursos eram mal apli-
cados, ndo modificavam a condigdo de vida do beneficiario e ndo retornavam,
inviabilizando a sustentabilidade da politica.

O fraco desempenho desse tipo de atuacdo do setor publico, tanto pela
dependéncia crescente de recursos orcamentarios para cobrir os problemas
operacionais como pelo baixo alcance atingido pelas instituicdes estatais, levou a
varias transformacdes no tipo de intervengdo. Na questdo do financiamento,
o foco mudou do crédito fornecido por institui¢des governamentais afastadas
do publico-alvo para o desenvolvimento de instituices especificas e arranjos
financeiros alternativos que viabilizassem o acesso das camadas excluidas ao
crédito, diminuindo o racionamento e a dependéncia de agiotas.

1. Colateral corresponde a ativos financeiros ou reais utilizados pelo tomador colocado a disposi¢ao do emprestador como garantia pelo
empréstimo concedido. Assim, o termo colateral refere-se as garantias de um empréstimo. Quanto maior o valor do colateral menor sera
o risco do emprestador.
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Essa preocupacdo com o acesso ao crédito norteou o surgimento de varias
experiéncias inovadoras de financiamento rural, merecendo destaque o
“microcrédito”. O objetivo dessas experiéncias é ampliar o alcance do financia-
mento, isto é, conseguir atingir aqueles que nao interessam ao sistema finan-
ceiro tradicional de forma eficiente e com um retorno que viabilize a
sustentabilidade dos programas. Entre as experiéncias bem-sucedidas nesse
sentido destacam-se o Banco Rakyat na Indonésia, 0 Grameem Bank em
Bangladesh, o BAAC na Tailandia e o Banco Sol na Bolivia. Assim, a questéo é
saber como — trabalhando com um publico que, em geral, ndo possui “colateral”
(garantias), demanda pequenas quantidades, representa um elevado custo de
transacdo e possui poucas “informagdes” (ndo possuem historico financeiro) —
essas instituicdes sdo viaveis, isto é, possuem uma baixa taxa de inadimpléncia,
sdo pouco dependentes de subsidios e conseguem um elevado alcance do
publico-alvo.?

O objetivo deste texto é discutir o microcrédito como forma de financia-
mento, bem como 0s mecanismos utilizados pelas instituigdes em termos de
gestdo e incentivos que garantem elevado alcance e sustentabilidade de tal
mecanismo. Para tanto, fizemos uma analise da literatura sobre a avaliacdo do
microcrédito e das principais experiéncias internacionais. Essas anotacdes pre-
tendem contribuir para a rediscussdo do financiamento do pequeno produtor
rural e de outros segmentos excluidos do sistema financeiro no Brasil.

2 0S MECANISMOS DA MICROFINANGAS: PRINCIPIOS E INSTITUICOES

O microcrédito surgiu como uma tentativa de combater a pobreza, provendo servi-
¢os financeiros para familias de baixa renda excluidas do sistema financeiro tradicio-
nal. Veio como uma resposta a atuagdo assistencialista tradicional do governo, que
ndo conseguia resolver os problemas da érea, tanto por criar dependéncia e gerar
incentivos negativos aos beneficiarios como por néo conseguir atingir o publico-alvo.
Essas experiéncias espalharam-se tanto no meio urbano como no meio rural.

Na area rural, o principal questionamento surgiu da incapacidade de o
sistema bancario convencional chegar ao pequeno agricultor, problema néo
resolvido pelos bancos publicos (que ndo rompem com as praticas financeiras
convencionais), que sdo questionados pela dependéncia crescente de recursos
orcamentarios (0 que acarreta baixo incentivo a disciplina nas atividades de em-
préstimo — empréstimos vistos como doacédo — e elevados custos operacionais),
bem como por possuirem um baixo alcance em razdo da forte centralizacdo das

2. Existem exemplos de instituicdes auto-sustentaveis, mas grande parte ainda depende de aporte de recursos de doadores ou condigdes
de captacdo favoraveis. O importante é destacar que h4 instituicdes que conseguem atingir dois milhdes de clientes no meio rural com baixa
inadimpléncia e elevado retorno sobre os ativos.
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decisfes (0 que gera incertezas quanto ao impacto das grandes quantidades de
crédito direcionadas para a agricultura e ao desvio dos recursos do publico-alvo
em virtude dos generosos subsidios que estimulavam a atividade de rent-seeking
dos menos necessitados — quanto maior a capacidade financeira do agente maior
a sua possibilidade de “correr atras” dos subsidios).

O microcrédito considera que uma das principais restri¢des da populagéo
de baixa renda é a falta de acesso ao crédito. Com o crédito, encorajar-se-ia
0 empreendedorismo das pessoas de baixa renda, dando condiges para que
adquirissem fatores de producéo que seriam utilizados no auto-emprego e no
auto-sustento.

Deve-se notar, porém, que, como transacdo financeira, o microcrédito
enfrenta problemas semelhantes a qualquer outra transferéncia de recursos:
informacdo assimétrica, custos de transagao, racionalidade limitada e oportu-
nismo dos agentes. Possui todos os problemas com um agravante adicional: 0s
custos de transacdo ou 0s custos de provisdo dos servigos financeiros tendem a
ser mais elevados, pois correspondem a empréstimos de pequeno valor; e, em
geral, tem o recurso a repagamentos frequentes pelas renovagdes de empréstimo
quando necessario.

A viabilidade do mecanismo requer que as institui¢ces de microcrédito
sejam mais eficientes que o sistema financeiro tradicional na relagdo com este
segmento da populagdo — quer pela sua estrutura, quer pelos arranjos contratuais
desenvolvidos —, possibilitando a reducédo dos custos de informagcéo (selecéo e
monitoramento) e a preservacdo da qualidade do crédito. A questdo é como o
microcrédito pode conseguir estes objetivos: alcance e rentabilidade.

A forma assumida pelas microfinancas varia acentuadamente entre as diferen-
tes regides do mundo, tanto nos servicos oferecidos como no tipo de organizacdes/
institui¢Oes que se encarregam de sua provisao, bem como nos arranjos finan-
ceiros que se estabelecem com os clientes. O desenho varia amplamente de
acordo com as caracteristicas demogréficas, econdmicas, sociais e politicas dos
paises, e com o publico que se pretende atingir.

Nessas experiéncias, observa-se, em primeiro lugar, uma grande mudanca
do foco, o qual passa do financiamento a agricultura, para a criagdo de um
mercado financeiro que consiga atingir a populagdo rural, isto é, a énfase esta
no domicilio (familias) e ndo no estabelecimento (atividade), o que pode in-
corporar um conjunto de atividades que vao além da agricultura, uma vez que
a renda rural constitui-se de um mix de renda agricola e ndo-agricola.

Outra mudanca importante refere-se a descentralizacdo das atividades de
financiamento rural. Nos novos desenhos institucionais existentes, em muitos
casos mantém-se os antigos Bancos de Financiamento Rural, mas estes estédo
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associados e/ou operam por meio de instituicbes locais que fazem selecdo,
gerenciamento, monitoramento e acompanhamento do crédito. Essas institui-
¢Oes locais podem ser “empresas” separadas juridicamente ou ndo. Mesmo que
nao sejam separadas juridicamente, elas se constituem em centros autdnomos
e responsaveis pelos créditos administrados por elas proprias, ainda que 0s
recursos ndo sejam por elas levantados. Essas instituicdes podem assumir varias
formas: ONGs, cooperativas de crédito, associa¢des de poupanca, bancos co-
merciais, entre outros.

Esses agentes podem ser separados segundo a fonte dos recursos. Por um
lado, temos os intermediarios que levantam recursos na prépria comunidade e
repassam sob a forma de empréstimos para seus membros. Por outro, temos as
entidades que sdo repassadoras de recursos de outras origens (tanto doagdes
como empréstimos).® Note-se que varias instituicdes comegaram apenas como
repassadoras de recursos e s6 depois passaram a captar poupancas.

Outra diferenca referente a essas entidades é o estatuto juridico, que pode
ser; estatal, publico ndo-estatal ou privado. Neste ultimo caso, podem ser de
propriedade particular, com fins lucrativos, como muitos dos bancos comerciais
que operam nos municipios (village banks), ou podem ser empresas associativas
sem fins lucrativos (como as associagfes de poupanca). As entidades mais
antigas sdo justamente essas unides crediticias — instituicGes ndo-lucrativas de
propriedade dos préprios membros com base em participacdes acionarias.
As decisdes internas (regras, liderancas) sdo tomadas por membros por meio de
votacdo individual, e os fundos préprios sdo utilizados para empréstimos indivi-
duais aos membros, sendo esses fundos levantados pela poupanga dos préprios
membros. S&o, assim, empreendimentos com um foco inicial na poupanca.

Em contrapartida, os bancos municipais foram desenvolvidos na década
de 1980 para atender especialmente aos muito pobres. Essa forma é também
adotada por varias ONGs internacionais diretamente ou por meio de institui¢des
de repasse de recursos por elas captados (Finca, Care, ActionAid). Sdo empresas
comandadas por grupos, muitas vezes com forte participagdo da comunidade
local. Originalmente, primeiro recebem recursos externos e depois passam gra-
dualmente a ter recursos proprios (poupanca), buscando sua autonomia.
H4 ainda varias possibilidades: algumas tém uma abordagem minimalista —
foco apenas no oferecimento de servigos financeiros, outras possuem um leque
mais amplo com énfase em treinamento e desenvolvimento dos empreendimen-
tos financiados.

3. Podem-se distinguir os dois tipos de entidade com base na idéia de saving first versus credit first.
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Por fim, uma terceira caracteriza¢cdo importante é a sua operagao ou nao
em redes. Algumas experiéncias trabalham com bancos locais, mas que consti-
tuem uma rede que pode ser formal ou informal. No caso das redes formais,
estas podem vir da juncédo das varias associagGes para operarem em conjunto,
ganhando em escala e diluindo o risco, ou podem ser decorrentes da
descentralizacdo de uma entidade maior que concede autonomia a suas agén-
cias de atuacéo local, mas que mantém a interligagéo entre elas.

Quanto a avaliagdo, normalmente o que se verifica € que o desempenho
das instituicGes que se baseiam apenas na doacdo de recursos é significativa-
mente pior em termos de sustentabilidade do que aquelas que também captam
recursos junto ao publico.* Vérias sdo as justificativas para este ponto, tais como
0 menor estimulo para monitorar o dinheiro de doages (incentivo adverso tanto
para o repassador como para 0 tomador), enquanto as instituicGes que captam
recursos e buscam o lucro sdo em geral reguladas, supervisionadas e monitoradas
pelos proprios depositantes; e o fato de que as instituicGes que ndo dependem
de doagdes possuem maior autonomia administrativa e o alcance pode ser
ampliado por trabalharem com um funding crescente.

Com base em tais dados, Seibel (1998) argumenta que as microfinangas
nao devem se resumir ao repasse de recursos, mas tém de estimular o melhor
uso e incentivar e viabilizar mecanismos de acumulagdo de poupanca pela
populacdo de baixa renda. A importancia dos mecanismos de poupanga
da populagdo-alvo das microfinancas é que o microcrédito pode tornar-se inde-
pendente de fontes externas (recursos de doadores e governos). Além disso, o
acesso aos mecanismos de poupanca é tdo importante quanto o acesso ao cré-
dito para as pessoas de baixa renda, pois possibilita um acumulo de riqueza e
permite a melhor distribuigdo do consumo — enfim, prové uma série de servicos
que podem aumentar o bem-estar e até mesmo racionalizar os dispéndios,
possibilitando, desta maneira, crescimento da renda (Yaron et alii, 1997).

3 AVALIACAO: SUSTENTABILIDADE E GESTAO

Os objetivos dos programas de financiamento rural devem ser: ampliar 0 acesso
dos tomadores, expandir a renda rural e reduzir a pobreza a0 menor custo
possivel para a sociedade. Avaliar em que medida os programas conseguem
atingir esses objetivos é extremamente complicado, tanto pelas dificuldades
inerentes as metodologias de avaliacdo de impacto, como pelas especificidades
do crédito como instrumento de desenvolvimento.

A performance das IFR (Institui¢des Financeiras Rurais) é uma boa proxy
para se avaliar o impacto dos programas. Esta deve ser medida sob dois aspectos:

4. Ver, por exemplo, Fruman e Paxton (1998) e Paxton e Cuevas (1997).
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alcance e sustentabilidade. O alcance refere-se ao grau em que se atinge o
publico-alvo do programa e atende a suas necessidades financeiras. A auto-
sustentabilidade refere-se a capacidade de a IFR conseguir gerar 0S servigos
financeiros com base na prépria geragdo de recursos, isto é, sem ter de recorrer
a doagdes, subsidios ou aportes de recursos do setor publico, ou seja, decorre
da capacidade de a IFR ter um retorno positivo (gerar lucro), conseguindo
ampliar sua operagdo. Note-se um ponto importante: a avaliagdo do desempenho
da IFR ndo pode ser feita com base apenas em seu resultado, pois este pode
estar refletindo subsidios/subvences recebidas. Para avaliar o desempenho das
instituicdes, criou-se o denominado indice de Dependéncia de Subsidios
(Subsidy Dependence Index - SDI), que corresponde a razéo entre o total de
subsidios recebidos ao longo de um ano e a receita anual média de juros.
Esse indice nos diz em quanto deveria ser aumentada a taxa de juros dos emprés-
timos para garantir a independéncia da instituicdo em relagdo aos subsidios
(Yaron et alii, 1997). A sustentabilidade depende de uma série de fatores: defi-
nicdo de uma taxa de juros para 0s emprestimos e de spreads adequados, baixa
taxa de inadimpléncia, baixos custos de administracdo (transaco) e capacidade de
mobilizacdo de poupanga, entre outros.

Em relacdo a taxa de juros dos empréstimos, esta devera ser suficiente
para cobrir todos 0s custos da instituigdo (captagéo, administrativos etc.); cobrir
0 risco dos empréstimos; e ainda gerar uma margem de lucro para a instituicao.
“A taxa de juros efetiva anualizada (R) cobrada nos empréstimos sera funcéo
de cinco elementos, todos expressos como porcentagem do portfolio médio de
empréstimos: custos administrativos (AE), perdas de empréstimos (LL), custo
dos fundos (CF), taxa de capitalizacdo desejada (K), e renda de investimento
(IN” (CGAP, 1996):

R = [(AE + LL + CF + K)/(1 - LL)] - II.

Os valores que esses pardmetros devem assumir em instituicdes eficientes
e maduras sdo (em relacdo a média dos empréstimos): AE de 10 a 25%; LL de
1a2%; Kdeb5a15% para propiciar um crescimento; e CF e 11 dependeréao
das taxas de juros vigentes em cada pais (CGAP, 1996).

Para atingir uma baixa taxa de inadimpléncia, deve-se recorrer a amplo
monitoramento dos empréstimos. A instituicdo deve aderir a praticas contabeis
geralmente aceitas quanto ao reconhecimento dos débitos com problemas,
fazendo as devidas provisdes para perdas, incorporando-as a taxa de juros e
tomando as medidas para a recuperagdo do crédito.

O Ultimo aspecto a ser destacado refere-se aos custos administrativos e a
qualidade da gestdo. Independentemente da forma como se organiza a insti-
tuicéo e de seus objetivos, deve-se buscar a eficiéncia na provisdo dos servigos
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e a disciplina financeira, isto é: baixo custo administrativo e alta qualidade dos
ativos (baixa taxa de inadimpléncia). Na analise dos custos administrativos,
deve-se considerar o tipo de servico prestado pela instituicdo: repasse de recur-
sos, prestacdo de servi¢os bancarios, mobilizacdo de poupanca, servigos sociais
e assisténcia técnica. Deve-se buscar a cobertura desses custos pelas operagdes
de empréstimo. Poucas IFR conseguiram atingir o objetivo de prover servigos
financeiros ao pablico-alvo de forma sustentavel. Os problemas concentra-
ram-se principalmente naquelas IFR que baseavam sua atuacdo em doacdes e
as viam como recurso a fundo perdido, o que levava a uma baixa disciplina
financeira. Apesar de a maior parte dos programas colocar a autonomia finan-
ceira como um dos principios, esta ainda depende, em grande parte, do repasse
de recursos ou de condigdes privilegiadas de captacéo e subsidios (Morduch,
1999). O aporte de recursos a fundo perdido ndo necessariamente é algo ruim,
desde que ele seja a forma menos onerosa de se atingir determinado objetivo.
Assim, a eficiéncia que deve ser buscada nas IFR nédo deve ser confundida com
0 lucro, mas deve levar em consideracdo o alcance do publico-alvo.

Para se alcancar a eficiéncia, alguns requisitos sdo observados. O primeiro
ponto importante é uma governanca apropriada, em que estdo definidos
claramente os poderes e as responsabilidades dos agentes envolvidos na gestao
e na supervisdo das IFR. A regulacdo e a supervisdo dependerédo do tipo de
instituicdo, dos servigos oferecidos e do porte. Pode variar desde supervisdo/
regulacdo do Banco Central, passando pela auditoria de doadores, até a auto-regu-
lacéo pela prépria comunidade.

Os objetivos da instituicdo devem ser formulados (e comunicados) com
clareza e também devem ser definidos indicadores de performance verificaveis.
A partir dai, os gestores devem possuir autonomia em relagdo aos provedores
de fundos para definir os procedimentos operacionais para atingir o publico-
alvo. Essa autonomia é importante, uma vez que impede o uso “politico” das
IFR e permite que os gestores atuem no sentido de atingir os objetivos e sejam
cobrados por isso.

Para conseguir o alcance esperado, as IFR devem conhecer as demandas
(necessidades financeiras) do publico-alvo e possuir flexibilidade suficiente
para se adaptar as diferentes realidades. Uma forma de se conhecer as necessi-
dades de uma comunidade e entender seus “habitos” financeiros é aprender
com o setor informal, além de consultar lideres e clientes potenciais — enfim,
por meio de um contato direto com a comunidade (Yaron et alii, 1997).

Deve-se notar que o crédito ndo € a Unica necessidade. Além de demandar
outros servigos financeiros, como as populagdes urbanas (mecanismos de poupanca
e seguros, por exemplo), é provavel que os clientes precisem de outras agdes —
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educacdo, treinamento e assisténcia técnica, entre outras. Muitos estudos
concluem que o microcrédito deve ser combinado com outros instrumentos
para ser uma politica eficaz. Em varios programas de microcrédito existe uma
ligacdo entre treinamento e crédito, o que facilita a selecdo e melhora a capaci-
dade de pagamento (Reinke, 2000). Além de treinamento, muitas vezes sao
necessarias certas acOes para facilitar a inser¢éo dos produtores no mercado —
ou seja, 0 combate & pobreza requer um conjunto integrado de instrumentos.

A estrutura dos produtos também deve ser adaptada as condicdes econdmi-
cas e sociais do publico-alvo. As instituicdes devem considerar a disperséo da
populacdo, as dificuldades de locomocéo e 0 menor nivel de educagdo (maiores
taxas de analfabetismo, incapacidade para lidar com nameros e dificuldade na
compreensao de contratos) na definicdo de produtos e na escolha das estratégias
de provisdo dos servigos.

Outro ponto importante refere-se as melhores formas de obter informagdes e
garantir o enforcement em determinada comunidade, uma vez que nessas ope-
racBes persistem os problemas da informacéo assimétrica. Em primeiro lugar,
procura-se definir a estrutura de empréstimos de acordo com as necessidades da
comunidade — por exemplo, periodicidade do fluxo de caixa. Em segundo,
desenvolvem-se mecanismos apropriados de selecdo e monitoramento dos
tomadores compativeis com a pequena escala das operacoes, isto é, o custo
envolvido nessas operacdes ndo deve torna-las proibitivas. Uma forma bastante
utilizada pelas instituicbes que operam em termos locais é transferir parte
dessa responsabilidade para a comunidade, beneficiando-se do “capital social”,
além de criar uma estrutura de incentivos ao pagamento, o que detalharemos
na proxima secao.

Um ultimo elemento a ser destacado € a qualidade e os incentivos ao staff.
O agente de crédito é a peca central no desempenho da institui¢do, pois € ele
que mantém o contato direto com o publico-alvo. Grande parte da selecdo e
do monitoramento esta sob sua responsabilidade. Assim, além de ser necessaria
ampla qualificacdo, deve haver uma estrutura de incentivos adequada, vinculada
tanto ao nivel de operagdes como a qualidade destas, bem como um constante
acompanhamento de sua performance. E importante que o agente tenha vin-
culos com a comunidade a fim de compatibilizar o seu objetivo pessoal com o
da comunidade. Esse relacionamento com a comunidade contribui para dimi-
nuir os custos de selecdo (obtencdo de informac6es), mas por outro lado pode
gerar problemas relacionados ao clientelismo.

Esse € 0 conjunto de fatores que define 0 sucesso das instituicdes de
microfinancas. Na se¢éo seguinte, detalharemos alguns mecanismos de incen-
tivos ao pagamento utilizados.
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4 MECANISMOS DE INCENTIVO

Os programas de microfinancas utilizam novas estruturas de geréncia, novos
tipos de contratos e novas atitudes que visam a reducdo dos custos de transagao
com a sele¢do, a0 monitoramento e ao alcance, além da geragdo de incentivos
corretos aos tomadores que viabilizem a diminuicdo a inadimpléncia. Um dos
principias instrumentos utilizados é o empréstimo em grupo no qual se cons-
titui o chamado “aval solidéario”. Muitas vezes se confunde o microcrédito com
esse tipo de empréstimo, que permite construir um programa de financia-
mento em torno do “capital social”, sem o recurso as garantias tradicionais,
viabilizando-se empréstimos em que os ativos fisicos sdo limitados. Mas esse
n&o é o unico mecanismo que diferencia os contratos de microfinangas, estes
recorrem a um conjunto de incentivos dindmicos (empréstimos progressivos,
por exemplo), pressGes por pagamentos, a0 melhor acompanhamento dos
tomadores, aos pagamentos regulares em curto espago de tempo e a outras
formas de colateral (exigéncia de poupanga, seguros etc.).

Em relacdo aos empréstimos em grupo, a idéia bésica é que dificuldades
ou fragilidades individuais possam ser superadas pela responsabilidade e segu-
ranca coletiva propiciada pela formacéo de um grupo de individuos. A forma-
¢do de grupos serve para varias finalidades: gerar melhores incentivos, pressionar
0 pagamento, ampliar a eficacia dos programas acoplados ao microcrédito e
diminuir custos de transacdo e monitoramento, além de potencializar a area
de trabalho e 0 nimero de clientes por agente de crédito. O caso do Grameen
Bank é ilustrativo da operacdo do crédito em grupo:

(-..) grupos de cinco tomadores potenciais sdo formados. Na primeira etapa, apenas dois
deles sdo elegiveis e recebem o empréstimo. O grupo é observado por um més para ver
se 0s membros se conformam as regras do banco. Apenas se os dois primeiros tomadores
pagarem o principal e 0s juros em um periodo de 15 semanas 0s outros membros do
grupo se tornam elegiveis para 0 empréstimo. Por causa dessas restri¢des, ha uma subs-
tancial pressdo do grupo para que os individuos ajam da melhor maneira. Neste sentido,
aresponsabilidade coletiva do grupo serve como colateral para o empréstimo (Grameen
Bank; s/d (c), p. 2).

Outro modelo de empréstimo em grupo é a concessao de financiamento
a todos os membros do grupo, mas este se responsabiliza pelo pagamento de
cada um dos membros — assim, se um individuo falhar, o resto do grupo
assume seu débito; esta é a forma utilizada pelo Banco Sol.

Os empréstimos em grupo tendem a prevalecer entre as instituicoes de
microcrédito, pois individuos que ndo apresentariam capacidade de
endividamento isoladamente passam a té-la quando agrupados. As vantagens
do empréstimo em grupo comecam pela reducdo dos problemas de sele¢éo
adversa, ao prover incentivos para que individuos similares, isto é, com 0 mesmo
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perfil de risco,® se agrupem, diminuindo os custos de busca de informagdes e
selecdo pela instituicdo. Os empréstimos em grupo também podem reduzir o
risco moral e a necessidade de monitoramento, pois parte deste é feita pelo
préprio grupo para diminuir o risco de sancdo ou de ter de cobrir as obriga-
¢Oes dos membros que falham.

Uma série de estudos tem avaliado como empréstimos em grupos afetam
a questdo da selecdo adversa e do risco moral, permitindo a reducédo dos custos
de informacdo (selecdo e monitoramento) por parte das institui¢fes de
microcrédito. Sequndo Madajewicz (1999), entre os tomadores pobres, 0 con-
trato de empréstimo em grupo com responsabilidade conjunta é melhor que o
contrato de empréstimo com monitoramento do emprestador. 1sso acontece,
segundo a autora, porque 0 grupo é mais eficiente que o emprestador, nessa
funcdo, mesmo quando ambos tém acesso a mesma tecnologia de monitora-
mento. Esta atividade, quando feita pelo emprestador, é menos eficiente porque
o0s tomadores tém de compensa-lo pelo custo desse servico em termos monetarios,
estimulando tomadores a aceitarem projetos mais arriscados, com menor proba-
bilidade de sucesso, aumentando a intensidade do monitoramento requerido.

O empréstimo em grupo considera, portanto, 0 mecanismo da “pressao
dos pares” para ampliar a probabilidade de pagamento. Os préprios individuos
contribuem na sele¢éo, pois ndo desejardo ter maus pagadores no grupo; e, no
monitoramento, forcando os membros a ter a¢des que aumentem a probabili-
dade de pagamento. Note-se, porém, que 0s empréstimos em grupo podem
gerar incentivos adversos. Se um individuo do grupo adotar uma postura de
maior risco, que possa ampliar o custo esperado dos demais membros, isso
pode estimular os demais a também assumirem maiores riscos.

Apesar de 0 microcrédito ser, em geral, associado aos empréstimos em
grupo, grande parte das instituicGes opera com empréstimos individuais (Banco
Rakyat e Banco Sol, entre outros) e utiliza-se de outros expedientes para esti-
mular o pagamento.

Entre os expedientes utilizados, destacam-se 0s empréstimos progressivos,
nos quais o primeiro empréstimo € de baixo valor e, conforme o tomador vai
realizando os pagamentos em dia, ele se elege para empréstimos de maior
magnitude. Note-se que, no mercado de crédito, a simples possibilidade de
impor san¢des a0 mau pagador, como o corte de empréstimos futuros, ja é um
incentivo ao pagamento. Esse incentivo sera ainda maior se 0 tomador vislumbrar
um fluxo crescente de empréstimos. Para que esse incentivo funcione, o tomador

5. Individuos que apresentam baixo risco néo aceitardo em seu grupo individuos de alto risco que tendem a aumentar as obrigacdes do
tomador de baixo risco. Os préprios grupos se encarregam da selecéo. Ver Morduch (1999).
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néo deve ter outras possibilidades de financiamento — deve haver uma peque-
na mobilidade dos tomadores e o limite final de crédito deve ser incerto.

Em relacdo ao primeiro aspecto, caso o tomador tenha como conseguir
recursos de outras fontes, isso diminui o estimulo ao pagamento. Assim, con-
forme destacado por Morduch (1999), manter a taxa de juros relativamente
baixa é critico para as instituicdes, pois a vantagem destas assenta-se na possi-
bilidade de oferecer servi¢os financeiros a uma taxa mais atraente que os com-
petidores (que ndo conseguem atender a esses segmentos). Se a taxa de juros
for excessivamente alta e os lucros desse modelo passarem a atrair outros bancos,
a competicdo diminuira os incentivos ao pagamento. O sucesso alcancado pelos
Bancos Sol e Rakyat, por exemplo, atraiu novos bancos para esse segmento.

Quanto a mobilidade, quanto mais facil for o deslocamento das pessoas,
maior a dificuldade de se controlar os inadimplentes. Assim, quanto maior o
vinculo dos individuos com determinada comunidade, maior o poder dos incen-
tivos. Dessa forma, como se vé pelas experiéncias, esse instrumento funciona
melhor no meio rural e com as mulheres.

Em relacéo a questédo do limite, os empréstimos progressivos sofrem do
problema tipico dos jogos repetidos com fim determinado. Ao se conhecer o
limite de empréstimo, isto é, o fim do incentivo, cria-se um estimulo ao néo-
pagamento no ultimo periodo — e, por interagdo, também nos periodos ante-
riores. Assim, para se ter o incentivo ao pagamento, ou o fim deve ser incerto,
ou deve haver regras de passagem para outros programas de financiamento.

Essa técnica do empréstimo crescente busca deixar o tomador “faminto”
de capital, pois cria um incentivo ao pagamento em dia, eliminando o oportu-
nismo. Isso diminui o risco da instituigdo, pois na maior parte dos casos ndo se
possui um histérico de pagamentos do tomador, uma vez que este raramente
teve acesso ao crédito. Os empréstimos progressivos servem para criar esse
historico e passar a basear a disponibilidade de crédito para o individuo na sua
capacidade de pagamento. Constitui-se, portanto, uma forma de testar e sele-
cionar os clientes. Deve-se notar, porém, que esse mecanismo nao funciona
quando a demanda de crédito se faz para a aquisicdo de bens de capital, por
exemplo, que requer um volume minimo de recursos.

Outro expediente utilizado é o sistema de pagamentos regulares. Em grande
parte dos empréstimos realizados pelo sistema financeiro tradicional, o paga-
mento dos juros e do principal s6 se faz na data de vencimento do empréstimo.
Assim, 0 banco s6 sabera se 0 tomador tem condi¢es de pagamento no momen-
to da liquidagdo do empréstimo. Varias instituicdes de microcrédito utilizam-se
da coleta de pagamentos regulares de pequenas quantias, que inicia logo ap0s a
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liberacdo da verba. Esse sistema possui algumas vantagens: elimina o tomador
indisciplinado; da sinais rapidos aos agentes de crédito e ao grupo sobre proble-
mas emergentes, facilitando o monitoramento e a ado¢do de acOes corretivas,
por exemplo; e permite ao banco tomar conta do fluxo de caixa do tomador
antes que ele seja consumido. Como nesse sistema 0 pagamento se inicia antes
que o investimento comece a dar retorno, necessita-se que os individuos (fa-
milias) tenham outras fontes de renda para poder realizar o pagamento; finan-
cia-se a familia contra seu fluxo de renda, e ndo um projeto especifico. Néo se
pode querer determinar um destino para os recursos, nem desenvolver o crédito
em areas caracterizadas por atividades tipicamente sazonais. O sistema amplia
0s custos de transacéo, sendo viavel apenas onde os custos de locomocéo sejam
relativamente baixos, ou seja, em regides com elevada densidade demografica,
0 que torna facil a coleta dos pagamentos.

Varias instituicdes de microcrédito exigem colateral tipico em seus emprésti-
mos (0 Banco Rakyat, por exemplo), outros buscam desenvolver colaterais substi-
tutos. Entre estes Gltimos, destacam-se a constituicdo de seguros, a poupanca
compulsoria e a vinculagdo do montante de empréstimo ao montante de poupan-
ca. O Grameen Bank, por exemplo, recolhe 0,5% do empréstimo para um fundo
de emergéncia que se constitui em um seguro contra a inadimpléncia, morte ou
invalidez do tomador. Além disso, 0 banco retira 5% do empréstimo como uma
taxa que vai para uma conta de poupanca do grupo para cobrir eventuais proble-
mas. Essa poupanca é remunerada com taxas reais de juros positivas, mas inferiores a
taxa dos empréstimos, podendo os individuos utilizarem os recursos ap6s a liqliidagao
do empréstimo. Note-se que essas reciprocidades fazem que a taxa de juros efetiva do
empréstimo seja maior que a taxa contratual. Outros bancos vinculam o montante
do empréstimo ao montante de dep6sitos que o tomador tem com o banco.

Segundo Reinke (2000), a

poupanca pode desempenhar varias fungdes: pessoas que poupam sdo mais prudentes,
logo sdo tomadores mais confidveis; o comportamento da poupanca ajuda a determinar
a capacidade de endividamento; e a poupanga pode ser usada como colateral. Logo, a
selecéo e oenforcement podem se dar pela acumulacgéo de poupancas. Todavia, 0s reque-
rimentos de poupanca possuem algumas desvantagens: excluem tomadores potenciais,
limitam a expanséo do crédito e parecem contradizer a l6gica do microempréstimo.

A exigéncia de poupanca pode ser vista também como uma fonte de
lucros para a instituicdo, tendo em vista que a remuneragdo da poupanca é
inferior a do empréstimo. Percebe-se, neste caso dos colaterais, um espaco
para a atuagdo publica que poderia assumir a forma de um “fundo de garantia/
refinanciamento”.
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Esse conjunto de instrumentos visa diminuir os problemas de selecéo e
monitoramento das instituicdes de microcrédito, cujo elevado custo nas opera-
¢Oes de pequena escala e, principalmente, no meio rural, poderia inviabilizar os
empréstimos. Assim, esses instrumentos, ao criarem uma estrutura de incentivos
e pressdo sobre os tomadores, possibilitam uma baixa taxa de inadimpléncia.
Essas instituicdes acabam repassando para a comunidade parte das obrigacGes
de selecdo e monitoramento. Note-se, porém, que mesmo assim 0s custos de
transacdo ainda sdo maiores que os das operacOes de maior escala com 0s quais
opera o sistema financeiro tradicional.

Desse modo, deve-se destacar que um ponto importante em relagdo ao micro-
crédito sdo as relacdes que se estabelecem com os clientes. No inicio, 0 microcrédito
era associado a “bancos de vilarejo”, pequenas institui¢des localizadas em
determinadas comunidades que prestavam servicos financeiros — coleta de
poupanca e concessao de empréstimos, essencialmente. Grande parte do problema
informacional desaparece nessas pequenas comunidades pelo fato de haver o
conhecimento interpessoal (relagdes pessoais). O microcrédito também se ancora
nesse principio das relagdes pessoais entre o agente financeiro e a comunidade.
Peca-chave nessa organizagao é o chamado “agente de crédito”, que vive em contato
direto com a comunidade, aprendendo seus habitos, identificando oportunidades
de investimento, identificando tomadores potenciais, prestando servi¢os de
treinamento e assessoria, fazendo a cobranga dos empréstimos e recolhendo os
depdsitos de poupanga, entre outras fungBes. Assim, apesar de 0 microcrédito
estabelecer relages formais de financiamento, este ainda se utiliza da proximidade
(relagOes pessoais) como forma de diminuir custos de selecédo e monitoramento,
procedimentos tipicos dos mecanismos informais de financiamento. Ou seja, as
instituicdes exitosas de microcrédito valem-se dos conhecimentos existentes na
comunidade (capital social) e de mecanismos informais de relacionamento com
os clientes: formalizam-se as relacdes sem perder as vantagens apresentadas por
mecanismos informais.

5 COMENTARIOS FINAIS

O artigo discutiu 0 microcrédito para avaliar quais sdo os fatores que possibili-
tam que as institui¢des financeiras as quais operam com este mecanismo consi-
gam simultaneamente o alcance e a sustentabilidade. O primeiro aspecto relevante
refere-se a gestdo. A preocupacdo, segundo a literatura sobre o assunto, ndo deve
ser colocada no custo do empréstimo, mas no acesso. Requer-se correta formagao
da taxa de juros; estimulo a captacéo de recursos para ter uma menor dependén-
cia de repasses; mecanismos de cobranca e coleta eficientes; e selecdo apropriada
dos tomadores. Um aspecto importante refere-se ao aproveitamento do “capital
social” como uma forma de reduzir o custo de transacdo e a criacdo de mecanis-
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mos de incentivo ao pagamento. A estratégia deve basear-se em amplas
descentralizacéo e participacdo da comunidade beneficiaria — nesse sentido, a
figura do agente de crédito é de fundamental importancia. O staff das insti-
tuicOes deve ser treinado e ter mecanismos de incentivo para seu bom desem-
penho. As experiéncias de sucesso mostram que as unidades locais de crédito
possuem fortes controles financeiros e de custos, mas possuem ampla autono-
mia para a tomada de decisdes relacionadas a concessao do crédito. Paralela-
mente a uma gestdo eficiente das unidades locais, é importante a definicdo de
um conjunto de incentivos aos tomadores (empréstimos progressivos, por exem-
plo), de forma que se diminua a inadimpléncia, bem como mecanismos que
facilitem a sele¢éo dos tomadores com o0 menor custo de obtencéo de informa-
¢Oes (empréstimos em grupo).

O sucesso alcangado por essas estratégias descentralizadas de financiamen-
to, em termos mundiais, justifica o esforgo de se entender melhor esse meca-
nismo e avaliar as possibilidades de sua implanta¢do no Brasil, principalmente
para o financiamento rural. Para tal, deve-se avancar em estudos mais detalhados
sobre os casos internacionais a fim de observar as similaridades e as diferencas
com o Brasil. Entre os aspectos importantes a serem avaliados destacam-se:
aspectos culturais e historicos, tipo de relagdes sociais, caracteristicas dos pro-
dutores (tomadores de empréstimo) e densidade demografica, entre outros.
O importante a ser destacado é que existem experiéncias descentralizadas de
financiamento rural que parecem permitir o maior alcance, com menor custo
e com baixa dependéncia de subsidios.



104 planejamento e politicas publicas| ppp| n. 25 | jun./dez. 2002

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

CGAP/WB (Consultative Group to Assist the Poorest of World Bank). Format
for appraisal of microfinance institutions. CGAP Secretariat, Out. 1998.

CGAP/WB (Consultative Group to Assist the Poorest of World Bank).
Microcredit interest rate. Ocasional Paper n. 1, Aug. 1996. Disponivel em:
<http://www.worldbank.org/html/cgap/occasional/occ.htm>.

CUEVAS, C. E. Credit Unions in Latin America: recent performance and
emerging challenges. Disponivel em: <http://www-esd.worldbank.org/html/
esd/agr/sbp/end/lac.htm>,1999.

FRUMAN, Cécile; PAXTON, Julia. Taux de pénétration et viabilité financiére
des institutions de microfinance previlegiant I’épargne ou le crédit: une analyse
comparée de huit institutions africaines. World Bank, May 1998. (mimeo).

GRAMEEN BANK (Banking on the Poor). Summary paper from the gramees
support groups, Australia. Disponivel em: <http://action.org/summaryp.
html>.

MADAJEWICS, M. Capital for the poor: the effect of wealth on the optimal
credit contract. 3" Conference of the International Society for New Institutional
Economics. Washington-DC: Columbia University, 1999. Disponivel em:
<http://www.isnie.org>.

MORDUCH, Jonathan. The microfinance promise. Journal of Economic
Literature (JEL). v. XXXVII, 1999.

PAXTON, Julia; CUEVAS, Carlos. Outreach and sustainability of member-
based rural financial intermediaries. World Bank, Aug. 1997. (mimeo).

REINKE, J. Variations in micro: finance design. Disponivel em: <http://
www.soc.titech.ac.jp/icm/govern/mfi-design.html>, 2000.

SEIBEL, Hans Dieter. Agricultural Development Banks: close them or reform
them? Finance and Development, v. 37, n. 2, Jun. 2000.

. Microfinance for the poor. Outreach vs institutional viability some
observations. Development Research Center Working Paper. University of
Cologne, 1998-1999.

STIGLITZ, J. E. Governo, mercado financeiro e desenvolvimento econémico.
Revista Brasileira de Economia, v. 44, n. 3, 1990.

WORLD BANK. A worldwide inventory of microfinance institutions. Dis-
ponivel em: <http://www-esd.worldbank.org/html/esd/agr/sbp/>, s/d.

YARON, Jacob; BENJAMIN, M.; PIPREK, G. Rural finance: issues, design
and best practice. Washington: World Bank, 1997.



