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Apesar do crescimento recente, o volume relativo de
crédito no Brasil é inferior ao de paises com niveis simi-
lares de renda, além de apresentar baixa qualidade dos
empréstimos, uma vez que o mercado privilegia mais o
consumidor do que o produtor, os empréstimos sio em
maioria de curto do que de longo prazo, e atingem mais
a alta do que a baixa renda. E, finalmente, quando o
evento raro de cessdo de empréstimos ocorre, ele se dd em
percentuais exorbitantes, seja pela elevada taxa basica
de juros (Selic) como pelo alto spread financeiro.

A inanicdo crediticia tupiniquim pode ser sintetiza-
da no que Vega-Gonzalez, especialista internacional em
microcrédito, denominou durante palestra proferida no
BNDES em 1997 de “mistério brasilefio”: por que o mi-
crocrédito pouco se desenvolveu no Brasil? De la para
ca houve iniciativas de microcrédito a diversos niveis de
governo e da sociedade. Entretanto o processamento dos
dados publicos da Economia Informal Urbana (ECINF)
produzida com maestria pelo IBGE, indica que o percen-
tual de nano empresas urbanas com crédito se manteve
estagnado entre as duas tltimas edi¢oes da pesquisa em
1997 € 2003. Ou seja, o “mistério brasilefio” da baixa
quantidade e qualidade do crédito persistiria.

Por outro lado, a mesma ECINF demonstra um cres-
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cimento diferenciado no Nordeste urbano do crédito
produtivo popular, aqui definido como de unidades
conta-préprias, ou empregadoras (até cinco emprega-
dos). Nestas unidades a captacdo de empréstimos nos
trés meses anteriores a pesquisa passa de 3,97% para
6,27% enquanto nas outras dreas urbanas brasileiras vai
de 5,34% para 5,99%. O estudo revela estatisticamente
significante e robusto crescimento crediticio urbano mais
forte no Nordeste do que nas demais regides do pais.
Crescimento este que elevou o uso efetivo do crédito entre
os nano negocios nordestinos a niveis mais altos do que
em outros lugares. Agora, por que o crédito produtivo
popular urbano, embora ainda em nivel muito baixo, se
desenvolveu mais no Nordeste? O que chamamos aqui
de “o mistério nordestino”.

Um paréntese sobre literatura de mistério na area fi-
nanceira cujo precursor foi o saudoso Stephen Goldfeld,
ex-professor da Universidade de Princeton, autor do se-
minal “The Case of the Missing Money”, publicado pela
Brookings Papers on Economic Activity, em 1976, ins-
pirado no personagem do detetive Poirot entdo em voga
nos romances de Agatha Christie, investiga as causas da
superestimacdo da demanda de moeda americana pelos
modelos estimados anteriormente. Fecha paréntese.
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Economia subterranea — Intriga o fato de o crédito
produtivo, servico de luxo, prosperar mais no Nordeste,
que era — e continua sendo — a drea urbana mais pobre
e informal do Brasil. A ddvida me remete ao trabalho de
campo que fiz recentemente em cinco estados do Peru
para avaliar iniciativas de microcrédito, durante o qual
pude ver os frutos de um programa de titulagdo fun-
didria promovendo em alguns casos — mas em outros
ndo — crescimento das operacdes de microcrédito. Este
programa de titulagao de terras foi proposto por Hernan
de Soto no inicio dos anos de 1990 consolidando a tese
do seu best-seller: “O Mistério do Capital”. Segundo ele,
a alta informalidade da propriedade implica deterioragio
da liquidez, do risco e do valor de mercado dos ativos
dos pobres, que seria uma espécie de capital morto. Se-
gundo de Soto, o reconhecimento formal do direito de
propriedade dos pobres ressuscitaria o capital e daria
vida ao mercado de crédito de baixa renda.

Da mesma forma que nas investiga¢des policiais se
procura enxergar pelas lentes do suspeito através da de-
termina¢ao do motivo do crime, no caso da investigagio
em torno de um caso de aumento de crédito, a busca
do colateral é crucial. O problema da linha de Soto de
investigacdo aqui é que o mistério nordestino nio foi
antecedido por nenhum movimento de regularizacdo da
propriedade territorial urbana. Ou seja, neste caso hd
alibi do suspeito, pois o capital fundidrio do pobre bra-
sileiro, nordestino ou nio, continua morto e enterrado
a sete palmos na chamada economia subterranea.

Observamos, é verdade, outro tipo de atuagio diferen-
ciada do estado no Nordeste: a expansao de programas
oficiais de transferéncia de renda. Isso nos leva a uma
segunda linha de investigac¢do: o efeito colateral — neste
caso quase involuntdrio — da expansio de politicas de
transferéncias de renda aquecendo transacdes monetarias
nos mercados de produtos dos nano negdcios, ao ofere-
cer, a0 mesmo tempo, a possibilidade de melhores ga-
rantias de empréstimos a partir de transferéncias sociais.
Ou seja, o mistério nordestino poderia ser explicado
pelo uso do fluxo de rendimentos futuros como alavanca
de garantias na concessio de empréstimos. Entretanto,
o grosso da expansdo de beneficios sociais urbanos,
assim como a possibilidade de consignacio explicita
— apesar de haver franca expansio do movimento de
colateralizagdo de aposentadorias — é mais recente que
o aparecimento do mistério nordestino.

Como a drea urbana de cobertura da pesquisa ECINF
corresponde a mesma de atuagdo do CrediAmigo, as-
sociado ao Banco do Nordeste, e dada a importancia
relativa do programa em termos regionais e nacionais, os
impactos do CrediAmigo no acesso a crédito, constitui
candidato maior a solu¢io do mistério nordestino. As
evidéncias dos microdados da ECINF nado nos permitem

Intriga o fato
de o crédito
produtivo,
servico de luxo,
prosperar mais
no Nordeste,

a drea urbana
mais pobre e
informal do
Brasil

rejeitar a hipdtese
do CrediAmigo que
completa este ano
dez anos de atuacgio,
como responsavel-
chave pelo cresci-
mento diferenciado
do microcrédito nas
dreas urbanas mais
pobres do pais. O
uso de metodologia
de diferencas em
diferencgas contro-
lada, ou nio, pelas
caracteristicas soO-
cio-demogréficas
dos empresarios e dos atributos de seus negé6cios envol-
vendo uma série de outras medidas de acesso a crédito
produtivo, indica resultado estatisticamente significante
e robusto de crescimento crediticio urbano mais forte
no Nordeste, grupo de tratamento, do que nas demais
regides do pais, o grupo de controle.

Num certo sentido, a tese de que o crescimento de
crédito deve ter sido antecedido de melhora das garantias
de empréstimo que nos levaram as pistas do capital morto
e da colateralizacdo dos beneficios sociais dos pobres
¢ procedente. O CrediAmigo aplica em larga escala a
metodologia de colateral soliddrio de empréstimos de
grupo que deu o Nobel da Paz de 2006 ao Grameen
Bank e a seu fundador Muhammad Yunus.

Mais recentemente, a invasio (com reféns) do segmento
nordestino urbano de microcrédito por grandes bancos
nacionais (Real) e estrangeiros (Azteca), usando metodo-
logia similar a do CrediAmigo, consolida nossas suspeitas
acerca do mistério nordestino. Todas essas evidéncias, em
particular a fatia de mais de 60% do mercado nacional
de microcrédito direcionado do pais baseada na tecnolo-
gia social do Grameen Bank é, mal comparando, como
uma arma fumegante nas maos do principal suspeito: o
CrediAmigo. Elementar, meu caro leitor.

Grameen nacional — Agora o fato do microcrédito se
difundir nas cidades brasileiras da regidao mais pobre é
admiravel, contudo para ser considerada virtude é preciso
permitir que as boas oportunidades de negdcios florescam
e que as mas preferencialmente nao. E necessario avaliar
ndo s6 a equidade como a eficiéncia alocativa da conces-
sdo de microcrédito. Neste ponto o CrediAmigo pode ser
chamado de Grameen Bank brasileiro, ndo sé por usar
tecnologia similar de aval solidario, também denominado
de colateral social, como pelo foco e resultados obtidos
pelo programa. Sendo vejamos:
Aspecto urbano — Antes de tracar o paralelo proposto,
¢ interessante comegar pelas ortogonalidades. Ha
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A clientela do
CrediAmigo
tem 62% de uma diferencga biasica

entre o Grameen e o

mu,heres e 38% CrediAmigo. O nome

Grameen que vem de

de homens, gram ou vila, signifi-
ca quando adjetivado

que inverte d rural ou de vila rural,

refletindo o seu foco

proporgao entre . acagio, enquanto
0S sexos dos o CrediAmigo é um

programa de cobertu-

empreendedores ra urbana. Agora esta

diferenca fundamental
urbanos ndo é dos programas,
mas do caso brasileiro
(e latino-americano,
neste aspecto) vis-a-vis o caso de Bangladesh (e do
Sudeste Asiatico) onde boa parte da populacdo, em
particular o produtor pobre, vive no campo. No
Brasil, 85,8% da popula¢cdio mora em dreas urbanas
(sendo 32% em cidades metropolitanas) e apenas
14,2% da populacdo habita areas rurais. E verdade
que como a pobreza rural é maior, uma propor¢io
elevada dos brasileiros pobres (30,1%) moram na
drea rural, mas ainda assim quase 70% ¢é urbana. O
foco nordestino garante por si a cobertura de mais
da metade dos pobres (53,2%). Em suma, um pro-
grama urbano tem potencial de ganhos de bem-estar
em geral, e de reducdo da pobreza aqui maior do que
se fosse restrito a darea rural. O fato de o CrediAmigo
ser urbano reflete adaptagdo a paisagem em que o
Grameen tupiniquim est4 inserido.!

Colateral social — O crédito produtivo ndo cria em si

oportunidades, mas permite que as boas — e as mds
— oportunidades de negdcio sejam aproveitadas. O
que nao € tarefa trivial dada a ténue linha diviséria
entre as financas empresariais, pessoais e familiares,
um verdadeiro Tratado de Tordesilhas. A abordagem
a caréncia de garantias dos pobres do Grameen Bank
denominada colateral social também é utilizada pelo
CrediAmigo. Neste esquema cada membro de um gru-
po de tomadores de empréstimo garante o pagamento
dos demais membros do grupo. Vizinhos conhecem
melhor os detalhes da capacidade de pagamento do que
uma instituicdo financeira jamais poderia sonhar. A
disposicdo de se entrar num esquema do tipo “um por
todos e todos por um” informa tudo o que os credores
gostariam de saber sobre os devedores, sem precisar
investigar. O esquema de crédito solidario é ilustrativo
da possibilidade de solug¢des simples e baratas para
afrouxar a restri¢ao de crédito dos pobres.

Sustentabilidade — A caracteristica mais fundamental

de um programa de crédito bem-sucedido € o retorno
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propiciado aos agentes envolvidos. Se os ganhos da

transag¢ao penderem muito para o lado dos intermedia-

rios financeiros, a transa¢do nao é boa para os clientes

e pode ao fim e ao cabo ser danosa ao emprestador ao

atrair um cliente de pior qualidade — como no exem-

plo de selecao adversa que deu o Nobel de Economia

a Joseph Stiglitz. Por outro lado, se o empréstimo

embute spreads de juros negativas, como no caso de

experiéncias de crédito subsidiado, o programa ndo

serd sustentdvel. No caso do CrediAmigo, o lucro é

positivo, mas nio abusivo em torno de R$ 50 por ano,

0 que gera sustentabilidade da relagdo entre clientes.

O CrediAmigo completa dez anos com movimento as-

cendente de quem estd comecando, projetando taxas

de crescimento de sua clientela em torno de 30% ao
ano até 2011, uma trajetéria diversa daquela assumida
por programas publicos de curto prazo.

Retorno privado — Constatamos na nossa avalia¢do das
pequenas unidades produtivas servidas pelo progra-
ma, taxas de crescimento, faturamento e lucro de
entre o primeiro e o ultimo empréstimo na ordem
de 35%, de taxas de aumento de consumo familiar
da ordem de 15% com redugdo da dependéncia de
outras fontes de rendas, sem que haja subsidio impli-
cito ou explicito na operagio. Exercicios controlados
pelas caracteristicas do empresario e do seu negbcio
indicam que houve substancial melhora significativa
das principais varidveis relativas ao desempenho
dos negdcios, tanto em termos de fluxo quanto de
estoque. O lucro bruto médio dos clientes, que era
de R$ 1.166, passou para R$ 1.576, um crescimento
de 35,1%, resultado de um crescimento na média de
recebimento de vendas de 34,6. A tnica varidvel que
apresentou reducdo entre os periodos foi justamente
a que nao possui relagdo direta com a ampliagdo do
aceso ao crédito. Observamos uma reducgio de 5,6%
nas outras rendas da familia, indo de uma média de
R$ 359, quando do primeiro empréstimo do cliente,
para uma média de R$ 339, em 2006, que pode ser
considerada uma emancipac¢do de outras fontes de
renda incluindo as publicas.

Além disso, verificamos um aumento de 28,2% nas
despesas pessoais dos clientes e suas familias, que em
média se elevaram de R$ 364 para R$ 466, assim como
seus valores medianos, que também se elevaram, embora
um pouco menos, 22,8% — de R$ 289 para R$ 355. Uma
andlise controlada apontou para um crescimento de 13%
destas despesas relativas ao consumo das familias entre
os periodos.

No que se referem as varidveis de estoque, pudemos
observar pelo balan¢o que a média do ativo total de um
cliente do CrediAmigo apresentou um consideravel cresci-
mento de 18,1%, de R$ 20.987 no momento de sua adesao



ao programa a R$ 24.782, em dezembro de 2006.

O cliente mediano, por sua vez, experimentou um

incremento de 39% no valor de seu ativo total,

o que demonstra que houve uma convergéncia

entre os ativos dos clientes do programa, isto é,

uma melhoria relativa dos que tinha ativos mais

reduzidos.

Foco nas mulheres — Uma das caracteristicas
mais essenciais do Grameen Bank é a sua
clientela predominantemente feminina
(94%). Os nimeros nacionais s3o os seguin-
tes: 62% da clientela do CrediAmigo sio mu-
lheres, contra 38% de homens, que inverte a
propor¢ao entre os sexos dos empreendedores
urbanos, compostos em 65% de homens e
35% de mulheres. Ou seja, as proporgdes
entre homens e mulheres no CrediAmigo e
no segmento de nano empresarios urbanos
nordestinos estdo basicamente trocadas.
Mais uma vez, o crédito pode chegar mais

as mulheres, mas ndo significa que elas facam

bom proveito das oportunidades abertas pelo
programa. Os dados sobre a performance dos
clientes do programa indicam que as mulheres
em geral apresentam um lucro operacional

Variagao de acesso ao crédito (1997-2003)

D -36,3162-16,975
- -16,975a23,418
- 23,418a15,814
- 15,8142310,526
- 310,526 a 447,887

O mistério nordestino
Taxas estaduais de crescimento do uso do microcrédito (%)

Fonte: CPS/FGV a partir dos Microdados da ECINF/IBGE

21,17% inferior ao dos homens, mas entre os
dois periodos tenham apresentado um cresci-
mento relativo de 4,1% acima do dos homens. Este tipo
de resultado é generalizado para as demais varidveis
econdmicas do negdcio. Um outro dado a ser destacado
se refere ao aumento das despesas familiares dos clientes,
ou seja, aquelas ndo associadas ao negdcio, apesar de
se mostrarem 12,3% menores nas familias das micro-
empresdrias em relagdo a dos microempresarios do sexo
masculino — elas apresentaram uma melhoria relativa
de desempenho de 2,1% em relagio a eles. O consumo
representa um indicador importante do ponto de vista de

bem-estar social, na medida em que capta ndo apenas a

situag¢ao de suprimento de necessidades presentes como

de expectativas de cumprimento destas necessidades no
futuro. Em suma, para além dos atributos comuns entre

o CrediAmigo e o Grameen Bank, o foco e o retorno

superior obtido pelas mulheres, uma espécie de Ponto G

do microcrédito nacional. Heuristicamente, o microcré-

dito em geral, e o CrediAmigo, em particular, funcionam
como a fonte de financiamento da chamada revolucio
feminina que ainda estd na sua fase inicial.

Combate a pobreza — Os resultados do programa de
empréstimos do CrediAmigo em termos de reducdo
de pobreza dos beneficidrios sdo expressivos: apenas
1,5% dos nio-miserdveis cruzaram no sentido descen-
dente a linha de pobreza, enquanto 60,8% daqueles
que se situavam abaixo da linha de pobreza sairam

desta condi¢do de miserabilidade. Reportamos aqui
os resultados a partir da linha de R$ 117 regionali-
zados pelo custo de vida calculado a partir da linha
da FGV, mas que sdo robustas para linhas de outras
institui¢des como o Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada (IPEA), ou usando o salirio minimo como
linha de corte. Observamos também que a proporc¢do
de clientes em situacdo reversa, ou seja, reducdes de
renda ao nivel de pobreza foram muito pequenas,
sugerindo uma alta eficicia liquida do programa em
retirar as pessoas da condi¢do de pobreza inicial na
qual se encontravam.

Em suma, dadas as caracteristicas de aval solidario,
sustentabilidade, retorno privado, emancipag¢do da po-
breza, foco e retorno das mulheres e o fato de ocupar
mais de 60% do mercado brasileiro de microcrédito,
o CrediAmigo pode ser considerado como o auténtico
Grameen Tupiniquim. M

YUNUS, Muhammad. Banker to the Poor. Londres: Public Affairs,
1999.

'A outra diferenca mais aparente que é fundamental se refere a
dicotomia publico/privada, o Grameen Bank nos seus primeiros anos
era ligado ao estado, enquanto na operacao do CrediAmigo o papel
formal de uma ONG sem fins lucrativos é essencial.
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