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Resumo: E inerente ao Microcrédito a democratizacio do crédito aos excluidos,
de maneira a possibilitar a geracdo de trabalho e renda para as familias de baixa
renda. Porém, no limiar do século XXI, entram na pauta discussoes a respeito
do alcance e da sustentabilidade financeira dessas instituicbes. O escopo ¢é
desenvolver mecanismos economicamente vidveis para as instituicbes, sem que
haja comprometimento da concessio de crédito as populaces de baixa renda —os
pobres entre os pobres. Com base nesse contexto, o artigo avaliou a atuacio do
Banco do Cidadao, no periodo de 2006 a 2009, para verificar se essa Instituicdo
tem como foco atender as regides com piores condi¢Ses socioeconémicas ou se
almeja a sustentabilidade financeira. Para tanto, utilizou-se do Log-linear, modelo
estimado pelo método dos Minimos Quadrados Ponderados (MQP), e também
de alguns indicadores financeiros apresentados por Leismann e Carmona (2011).
Ficou evidenciado que o Banco teve uma atuagdo mais incisiva em regides com
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maior dindmica. Apesar dessa constatacdo, ndo foi possivel ultimar a aspiracio
da sustentabilidade financeira dessa Instituicio.

Palavras-chave: Pobreza. Sustentabilidade Financeira. MQP.

Abstract: It is inherent in microcredit (MC) the democratization of credit to
the excluded, in order to enable the generation of employment and income for
low-income families. However, the threshold of the twenty-first century, enter the
agenda of the MC discussions regarding the scope and financial sustainability of
these institutions. Whose purpose is to develop economically viable mechanisms
for the institutions, without compromising lending to low-income populations
— the poor among the poor. Based on this background, the paper investigated
the performance of the Citizen’s Bank in the period 2006 to 2009 to ensure
that it was focused on meeting the regions with low socioeconomic status or
longed to financial sustainability. Therefore, we used the log-linear model, which
was estimated by the method of Weighted Least Squares (WLS), and also some
financial indicators presented in Leismann and Carmona (2011). It was evident
that the Bank had a more incisive role in regions with higher dynamic. However,
despite this finding could not be finalized as the Bank sought to ensure financial
sustainability.

Keywords: Poverty. Financial Sustainability. WLS.

Introdugiao

O Microcrédito (MC) consolida-se como ferramenta eficaz no
enfrentamento da pobreza, pois, com metodologia propria, viabiliza
o acesso ao crédito aqueles que estdo a margem da sociedade e,
consequentemente, do sistema bancatio, fortalecendo modelos alternativos
de geracdo de ocupacio e renda. O MC constituiu um escape da
concentracio de renda e da ampliacido das disparidades socioeconémicas,
tendéncias da sociedade contemporanea. Contudo, existe uma inquietacdo
generalizada a respeito da capacidade de os programas de MC nacionais
e internacionais alcancarem realmente os mais pobres.

No limiar do século XXI, entram na pauta do MC discussbes
a respeito do alcance e da sustentabilidade financeira das Institui¢oes

de Microfinangas (IMFs). O escopo ¢é desenvolver mecanismos
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economicamente vidveis para as institui¢des, sem que haja
comprometimento da concessdo de crédito as populagdes de baixa
renda — os pobres entre os pobres. Autores como Morduch (1999b,
2000) e Cull et al. (2007) defendem a ideia de que se o alvo das IMFs
for a sustentabilidade financeira, projetos socialmente desejaveis serdo
inviabilizados. Ja outros, como Gonzales-Vega (2001), Meyer (2002) e
Shankar (2007), alegam que institui¢des mais lucrativas tém capacidade
de aumentar seu poder de alcance, ja que atrairiam capital comercial para
incrementarem sua carteira de empréstimos.

Analisando essa questio com base nos dados do Microbanking
Bulletin, que, em 2007, aglomerou 890 instituicdes espalhadas pelo
mundo, Ambrozio (2009) constatou a presen¢a do frade-off entre
sustentabilidade financeira e focalizacao®. As IMFs atendentes dos mais
pobres apresentaram indicadores de sustentabilidade mais frageis do que
aquelas que atendiam pessoas com menor restricao de riqueza.

Diante do exposto, o objetivo deste paper é avaliar o comportamento
e verificar se uma instituicio de MC no Brasil estd focada em atender os
mais pobres ou se busca a sustentabilidade financeira. Para cumprimento
de tal propésito, analisara o Programa de MC do Banco do Cidadio. A
escolha deve-se a facilidade de acesso aos dados por parte da geréncia
e, principalmente, pela atuacdo desse Banco em Alagoas, estado com os
piores indices socioecon6émicos da regidao Nordeste.

O Banco do Cidadao® foi constituido a pattir de recursos do estado
de Alagoas e do municipio de Maceié, com a finalidade de assegurar
acesso ao crédito as pessoas em situagdo de pobreza e, consequentemente,
a margem do sistema bancario. Ao averiguar essa Institui¢do, espera-se

encontrar um exercicio em que a maior parte dos empréstimos esteja

5 Para outras evidéncias empiricas a despeito do #rade-off entre focalizagio e sustentabilidade financeira,
ver Navajas et al. (2000) e Olivares-Polanco (2005).

¢ O Banco do Cidadio ¢ uma Organizagio da Sociedade Civil de Interesse Pablico (OSCIP),
constituida em 2003, em gestio conjunta do Governo de Alagoas e da Prefeitura de Maceid,
cujo objetivo ¢ financiar pequenos empreendimentos, que estio a margem do sistema bancario
convencional, trabalhando com as menores taxas de juros do mercado para MC. Suas agéncias
polos estdo localizadas nos municipios de Macei6, Sao Miguel dos Campos, Arapiraca, Delmiro
Gouveia e Unido dos Palmates, porém seu raio de atuacio contempla 32 municipios dos 102 que
compoem o Estado de Alagoas. Para maiores informagGes sobre o Programa do Banco do Cidadao,
acessar o sife: www.bancodocidadao.com.br
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direcionada aos mais pobres e seus indicadores financeiros sejam frageis.
Diante disso, tem-se como hipdtese a existéncia de um frade-gff entre
focalizagdo e sustentabilidade financeira, no sentido de que o objetivo
social é, em certa parte, negligenciado, de modo que projetos viaveis nao

estao sendo contemplados pelo MC.

Focalizagao ou sustentabilidade financeira
Focalizacio

Ao observar as evidéncias empiricas narradas na literatura sobre
as IMFs, percebe-se que a maioria trata a focalizacdo como um objetivo
secundario, conduzindo a segundo plano o motivo que engendrou seu
desenvolvimento — a concessio de crédito aos mais pobres — ou seja, a0
nucleo duro da pobreza. Um exemplo dessa distor¢ao é evidenciado por
Hulme e Mosley (1996), que, ao investigarem 13 IMFs, perceberam que
apenas quatro tinham a maior parte de seus empréstimos direcionados a
pessoas que vivem abaixo da linha de pobreza.

Segundo Yunus (2000), o MC é um programa de mudanca social.
Portanto, a focalizacdo nos mais pobres entre os pobres sempre foi o
seu ideario, no sentido de que instituigdes que operam com MC devem
ter como objetivo alcancar os mais necessitados, conferindo-lhes a
possibilidade de supera¢do da pobreza. Yunus (2003) é categbrico
ao afirmar que as institui¢cGes e politicas criam a pobreza, logo, sio
responsaveis por sua eliminacao.

O mercado de crédito sempre foi direcionado as pessoas de alta
renda, o que intensifica a disparidade entre pobres e ndo pobres. Essa
restricdo de crédito ocorre de maneira veemente quando se trata de
pessoas que trabalham no mercado informal, pois ndo possuem colateral
financeiro para viabilizar o empréstimo. Até a década de 1970 todos os
projetos desenvolvidos com intento de conceder crédito a essas pessoas
foram de cunho assistencialista e ndo obtiveram éxito. Somente no final

desta década nasceu em Bangladesh um mecanismo que, além de facilitar
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a concessao ao crédito aos mais pobres, forcava-os a participarem de
forma ativa na superacdo da pobreza. Esse mecanismo foi denominado
Aval Solidario.

Esse foi o grande #nsight de Yunus, substituir o colateral financeiro
pelo social para que os mais pobres pudessem ser contemplados com
o crédito, utilizando-se de garantias mais proximas das condigoes
socioeconémicas dos empreendedores e aproveitando o capital social
da comunidade como requisito fundamental para a disponibilidade do
crédito. Nesse mecanismo, o empréstimo é concedido a cada pessoa
do grupo ou ao grupo. A responsabilidade é solidaria, de forma que a
inadimpléncia de um membro prejudica todo o grupo.

Sua eficacia é comprovada por Buchmann e Neri (2008) que,
ao analisarem o maior programa de MC do Brasil, o CrediAmigo do
Banco do Notrdeste, demonstram que 95% dos empréstimos concedidos
pelo programa ocorriam por meio de grupos solidatios. E também por
Morduch (1999a) que, examinando o maior banco de MC do mundo, o
Grameen Bank, deparou-se com uma taxa de reembolso de 98%.

A esse respeito, Ghatak e Guinnane (1999) asseveram que a
responsabilidade solidaria, em conjunto com a informacio local e o capital
social existente entre os mutuarios, é eficaz para lidar com os principais
problemas que enfrentam os credores. Esses problemas sao: (1) verificar
que tipo de risco potencial o mutudrio compde (adverse selection); (11) ter
certeza de que, realizada a transacdo, o mutuario utilizara o empréstimo de
maneira correta e serd capaz de paga-lo (woral hazgard); (111) entender como
o0 projeto aconteceu realmente, caso o mutuario declare incapacidade de
pagamento (auditing costs) e (IV) encontrar métodos que forcem o mutuario
a reembolsar o empréstimo (enforcement).

Em seu modelo, Ghatak (1999) mostra que a responsabilidade
solidaria sempre melhora as taxas de reembolso e eficiéncia (no sentido
de superavit agregado) em relagdo a responsabilidade individual. Segundo
ele, embora os mutuarios nao disponham de garantias financeiras, os
empréstimos em grupos podem apresentar baixa inadimpléncia. A garantia

de pagamento é proveniente de dois aspectos: responsabilidade solidaria
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e selecdo dos membros que formardo o grupo, os quais sdo realizados

pelos proprios mutuarios.

Sustentabilidade financeira

Antes de adentrar na discussio que permeia a sustentabilidade
financeira das IMFs, é necessario expor alguns conceitos acerca
dessa tematica. Segundo Kabeer (20006), sustentabilidade financeira
¢ a capacidade das IMFs gerar fundos suficientes para cobrir os seus
custos. Dum et al. (1998), ao conceituarem sustentabilidade financeira,
especificam a necessidade desses fundos cobrirem nao s6 os custos
operacionais e fixos, mas também os custos de oportunidade e os de
transacdo’ e ainda garantir a sobrevivéncia da instituigio a longo prazo.
Para esses autores, um programa de MC s6 subsistira a longo prazo
se atingir a sustentabilidade financeira, pois na auséncia de subsidios e
doagdes tera condi¢des de continuar operacionalizando.

A sustentabilidade financeira é um ponto bastante discutido na
atual pauta das IMFs, pois, na visio de varios autores, principalmente
de Yunus, idealizador do MC, a sua busca acaba desvirtuando o objetivo
central, que é atender os mais pobres entre os pobres, reduzindo a exclusio
social e gerando emprego e renda. Gonzales-Vega (2001) é contrario a
essa perspectiva mais social do MC e defende a ideia que as IMFs devem
se preocupar em serem efetivamente lucrativas.

Diante disso, formaliza-se um #rade-off entre focalizagio e
sustentabilidade financeira, ou seja, se 0 MC focalizar os mais pobres,
ndo garantira a sustentabilidade financeira da IMF e, portanto, perecera
a longo prazo; por outro lado, se o foco for a sustentabilidade financeira,
os mais pobres nio serdo contemplados pelo MC. Segundo Yunus (2000),
muitos programas ja nascem com o anseio de se tornarem sustentaveis
financeiramente e, como consequéncia, afastam-se dos pobres.

Em virtude desse embate, autores aglomeram-se em duas correntes

de pensamento distintas: institucionalistas e welfaristas (WOLLER et al.,

" De acordo com as literaturas existentes os custos de transagio sio uma das principais causas das
altas taxas de juros sobre os empréstimos. Sobre os custos de transagio em grupos de microcrédito,
ver Shankar (2007).
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1999). Segundo os institucionalistas, ambos os objetivos, o de combate a
pobreza e o da sustentabilidade financeira, caminham juntos, ou seja, sio
complementares e nio excludentes. Isso porque, com a ampliacio da escala
de operagido, os custos operacionais unitarios sao reduzidos, conduzindo
as IMFs a independéncia financeira e alcancando os mais pobres.

Para os welfaristas, essa conciliagio nao é possivel, pois as elevadas
taxas de juros para cobrir os custos operacionais e gerar sobras e lucros
nao permitem que as camadas mais pobres sejam contempladas pelo MC.
Portanto, se os objetivos da sustentabilidade financeira e os da reducio da
pobreza caminham lado a lado, este tltimo sera suplantado pelo primeiro,
salientam Woller et al. (1999). Compartilha desse pensamento Morduch
(1999b, 2000), segundo o qual, a busca pela sustentabilidade financeira
em longo prazo desvirtuara o foco das IMFs, que é, primariamente, um
objetivo social e ndo econémico-financeiro.

Ao analisar o comportamento de cinco IMFs bolivianas, Navajas
et al. (2000) concluem que quanto mais sustentavel financeiramente for
a instituicdo, menos pobre é a sua clientela. Essa afirmacdo também
¢ constatada por Ambrosio (2009) que, ao observar os indicadores
de sustentabilidade financeira de diversas IMFs, verificou que as que
apresentavam indicadores mais sélidos eram justamente as que atendiam
pessoas com menor restricdo de pobreza.

Portanto, percebe-se que o setor de MC que, por defini¢io,
tem como escopo conceder crédito as pessoas economicamente
desfavorecidas, ou seja, em situacio de vulnerabilidade socioeconémica,
esta se afastando de seu objetivo na percepe¢io de que deve cobrar altas
taxas de juros para que o programa se torne sustentivel. Segundo Morduch
(2000), essa inversio de objetivo repousa na proposicio sedutora do
“win-win” apresentada pelos seus defensores, isto é, IMFs que seguem
os tradicionais principios bancarios também serdo aquelas que poderio
aliviar a pobreza com maior veeméncia.

Para o autor, essa proposicio repousa sobre varios argumentos, o
mais importante deles é o de que as familias pobres demandam o acesso

ao crédito e nio ao crédito “barato”, de forma que os programas podem
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cobrar altas taxas de juros sem comprometer o alcance. Tal argumento ¢é

acompanhado por oito reivindicagdes.

First, that raising the costs of financial services does not diminish
demand. Second, that due to their scale, financially sustainable
programs can make the greatest dent in poverty. Third, that
financial sustainability will give programs access to commercial
financial markets. Fourth, that since they come at no cost to
donors, financially sustainable programs are superior weapons for
fighting poverty. Fifth, that subsidized programs are inefficient
and thus bound to fail. Sixth, that subsidized credit most often
ends up in the hands of the nonpoor. Seventh, that successful
microfinance programs must be nongovernment programs. And,
eighth, that subsidizing credit undermines savings mobilization
(MORDUCH, 2000, p. 620)°.

Diante desse efervescente debate, averiguou-se a atuacdo do
Banco do Cidadio para certificar se o foco dessa instituigdao ¢ atingir um
maior nimero de pessoas pobres ou se existe um objetivo econdémico-
financeiro. Para tanto, no que diz respeito a focalizagio, aplicou-se um
método econométrico e, no que tange a sustentabilidade financeira, alguns
indicadores propostos por Leismann e Carmona (2011).

Entretanto, existem outros métodos para verificar se as IMFs sao
autossustentaveis (ROSENBERG, 2002). Segundo Christen et al. (1995),
ao relacionar as receitas com as despesas administrativas e financeiras,
provisdes para devedores duvidosos e doagoes, e deparar-se com um
indicador igual ou superior a um, conclui-se que a IMF alcan¢ou o ponto
de equilibrio para a autossustentabilidade. £ o que o autor denomina

Break-even Self Sufficiency.

8 Em primeiro lugar, que o aumento dos custos dos setvicos financeitos nio diminui a demanda.
Em segundo, que, devido a sua escala, programas financeiramente sustentaveis podem atuar mais
dentro da pobreza. Em terceiro, que a sustentabilidade financeira proporcionara aos programas
acesso aos mercados financeiros comerciais. Em quarto, que desde que eles venham sem nenhum
custo para os doadores, programas financeiramente sustentaveis sdo armas supetiores para combater
a pobreza. Em quinto, que os programas subsidiados sdo ineficientes e, assim, obrigados a falhar.
Em sexto, que o crédito subsidiado na maioria das vezes acaba nas mios dos nido pobres. Em
sétimo, que os programas de microfinangas de sucesso deve ser programas nao governamentais.
E, oitavo, que subsidiar crédito prejudica a mobilizagio de poupanga (TRADUCAO LIVRE).
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Metodologia

Descricao dos dados

O estudo € baseado no trato de dados secundarios, os principais
sao os disponibilizados pelo Banco do Cidadao. Outros, necessarios a
realizagao da pesquisa, foram coletados nos sizes do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica IBGE) e do Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada IPEA). O perfodo de analise estende-se de 2006 a 2009.

No Banco do Cidadéo foram angariadas informagdes sobre volume
de recursos, concessio de crédito, entre outras, de cunho financeiro: ativo
permanente, ativo total, passivo exigivel no longo prazo, patrimonio
liquido, sobras liquidas, sobras do ano, receitas e despesas.

No site do IBGE foram colhidas informacdes relativas ao Produto
Interno Bruto (PIB) a pregos correntes nos municipios em que o Banco
possui agéncias. Ja no site do IPEA foram coletadas informagoes sobre
a populacio residente nessas localidades. Com base nos dados, obteve-
se o PIB per capita (produto da razio entre o PIB e a populacio) desses
municipios. Também no size do IPEA foram coletados dados sobre
o Indice FIRJAN de Desenvolvimento Municipal (IFDM), estudo
que acompanha o desenvolvimento socioeconémico dos municipios

brasileiros no que diz respeito a emprego e renda, Educacgio e Satude.

Método

O método aplicado é o Minimos Quadrados Ponderados (MQP)’,
pois acredita-se que as variaveis utilizadas no modelo nio atendam a
premissa da homocedasticidade, por se tratar de uma amostra de tamanho
pequeno. A violagao dessa premissa inviabiliza a aplicacdo do estimador
dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), pois anula sua eficiéncia

(varidancia minima) e, consequentemente, as inferéncias passam a nio ter

validade.

 Weighted 1 east Squares (WLS). Para maiores detalhes sobre o método, ver Hayashi (2000, p. 58-60;
133-37).
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Diante disso, a aplicagdo do estimador dos MQP corrigira o
problema de heterocedasticidade, tornando os estimadores novamente
“BLUE'"”, ou seja, melhor estimador linear nao viesado. Potrém, para
confirmacido e consequente validagio do uso dos MQP, proceder-se-a
ao Método de Correlacio de Pearson.

Para que o estimador dos MQP possa ser aplicado, as variaveis
devem apresentar heteroscedasticidade conhecida. A estimacio eficiente
sob uma forma conhecida de heteroscedasticidade é primeiro ponderar
cada observacgdo pela inversa da raiz quadrada da variancia e depois
aplicar o estimador dos MQO, o que é chamado de regressao ponderada
ou MQP (HAYASHI, 2000).

Heteroscedasticidade é um fendémeno que ocorre quando a
variancia de cada termo de pertubacdo €, condicional aos valores
escolhidos das variaveis explicativas é algum numero diferente de 6% Ou
seja, quando as variancias condicionais sao diferentes (GUJARATI, 2000).

A analise dos dados disponibilizados pelo Banco do Cidaddo no
que tange a focalizacdo (alcance aos mais pobres) sucederd mediante o
método dos MQP, um caso especial do método dos Minimos Quadrados
Generalizados (MQG)'..

Partindo do modelo MQO,

y=xB+& N )

8 = argmin SSR (B) _ R

comoSSR (B)= (y—xBy (y-xB) @)

OSSR(E) =-2xy+ 2X’x|3 =0 (condi¢io de 1* ordem) 3

op

xxp =xy @

P=cxtxy )

Definindo a matriz V (simétrica e positiva definida), tem-se a
seguinte decomposicao,

Vi=CC (6)

'Y Best Linear Unbiased Estimator. Para maiores detalhes sobre o que é um estimador BLUE, ver Hayashi
(2000).
" Generalized 1east Squares (GLS). Para maior detalhe sobre o método, ver Hayashi (2000, p. 54-7).
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Agora, considere a criagio de um modelo de regressio,

transformando (v, x, €) por C. Entio,

}I =cy, X=cxe E=ce @)
Com isso, a regressao passa a ter o seguinte formato:
y=Xp+E ®)

A ideia de ajustamento para a matriz de variancia de erros vai se
tornando transparente quando nao ha correlagio no termo de erro entre
as observacdes, tal que a matriz V seja diagonal.

Sem V.(x) o i-ésimo elemento da diagonal de V, entio
€713 (=Var (€ |9) = V) )
Ve—se, facilmente, que C também ¢ diaconal, com a raiz quadrada
de [V.(x)]" na i-ésima diagonal. Portanto, (j} , I’n&) ¢ dada por

s Yi o Xi

= X= 1=1,2,.. 10
}T \Illme vllmcoml [V | ( )

o que ¢é conhecido por MQP. Assim, o estimador dos MQP é
ﬁA Xi Xi i
= ! ’ 11
MQP [(\.'IIVi (x})z] (\."'Vi (x}) \."'Vi (x} ( )

Quanto a andlise da sustentabilidade financeira, proceder-se-a ao
emprego de oito dos 17 indicadores utilizados por Leismann e Carmona
(2011) para avaliar a sustentabilidade financeira das Cooperativas de
Crédito Singulares do Brasil. Os indicadores utilizados estao descritos

no quadro abaixo.

Quadro 1-Nome e definicao dos indicadotes (continua)

Indicador | Sigla Descrigao Equagio

PR = Patriménio Liquido —

Interno 1 |PR Patrimonio de Referéncia .
Ativo Permanente

Interno 2 |RSPL Retorno sobre o Patrimoénio| RSPL = Sobras Liquidas /

Liquido Patrimoénio Liquido
Interno 3 |RSA Retorno sobre o Ativo RSA = Sobras / Ativo Total
Relagio Divida / DC = Passivo Exigivel / Ativo

Interno 4 |DC

Capitalizacio Total
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(conclusio)

Indicador |Sigla Descrigao Equagio

Relagio Ativo Permanente|Ativo Permanente / Patrimonio

Interno 5 \PERMPL |/ b (imonio Liquido | Liquido

Relagio Patrimonio Liquido |[PLAP = Patrimoénio Liquido /
/ Ativo Permanente Ativo Permanente

PLAT = Patrimé6nio Liquido /
Ativo Total

RCRRDEV = Contas de
Resultados Credoras / Contas
de Resultados Devedora
Credoras/Contas de Resultados
Devedora

Interno 6 |PLAP

Interno 7 |PLAT Independéncia Financeira

Ratio do Somatério
das Contas Credoras/

Interno 8 |RCRRDEV
Devedoras

Fonte: Adaptado de Leismann e Carmona (2011).

Especificagao do modelo

O modelo que sera aplicado é o Log-linear. Segundo Gujarati
(2000), uma caracteristica atraente desse modelo é o fato de os coeficientes
medirem a elasticidade da varidavel dependente (Y) com relagio as
variaveis explicativas (X), ou seja, a variagdao percentual em Y para uma

dada variacio percentual em X. Considerando o modelo de regressio

exponencial
Y, =BXPe" (12)
Que pode ser expresso como:
InY, = Inf, + B, InX + u, (13)
Reescrevendo-o:
InY, =a+§,InX +u, (14)

Em que o = In B, esse modelo ¢ linear nos parametros « e
B, e também nos logaritmos Y e X. Dada essa linearidade, eles sio
denominados modelos log-lineares.

Desse modo, as equagdes a serem estimadas estardo na forma
logaritmica, o que permitird a obten¢ido da sensibilidade da variavel
dependente em relagdo a cada uma das variaveis explicativas. Com isso,
evidencia-se a influéncia de cada uma sobre o comportamento da variavel

a ser explicada.
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A equagio a ser estimada para analisar a questdo da focalizagio,

ou seja, se 0 MC esta realmente direcionado as pessoas mais pobres ¢é a

seguinte:
Ln(ConCred) = B, + B,.Ln(PIB, ) + B,.Ln(EmpRen) + &+ Q
+0,+ €& (15)
onde,

Ln(ConCred) ¢ a variavel dependente e corresponde as concessoes
de crédito. Essa variavel sinaliza quantas familias foram atendidas pelo
banco;

B, € a constante do modelo;

B, e B,sdo os parametros a serem estimados. Espera-se encontrar
um sinal negativo antecedendo-os, ou seja, uma razdo inversa com a
variavel dependente. Essa inversibilidade ocorre em fungdo das variaveis
independentes cujos parimetros estdo multiplicando. Sao proxies que
denotam a condig¢ao socioecondmica das familias dos municipios. Quanto
melhor essa condi¢do, menor serd a concessao de crédito e vice-versa. Tal
relacdo se embasa na visdo do idealizador do MC que, ao desenvolvé-lo,
tinha em mente ajudar os pobres a superar a situacao de miséria mediante
acesso ao crédito.

Ln(PIB,.) e Ln(EmpRen) sdo as varidveis explicativas.
Correspondem ao PIB per capita ¢ a0 Indice de emprego e renda dos
municipios, respectivamente. SAo proxies que sinalizam quais municipios
apresentam as melhores ou as piores condi¢des socioecondmicas.

As @, Q. e 0, sio definidas como variaveis dummies
(variaveis temporais), tomando o valor 0 para 2006 e 1 para os
demais anos. Utilizadas para captar a influéncia de 2007, 2008 e
2009 sobre a concessao do crédito,

€ ¢ o termo de erro, ja que, a0 estimar os parametros, a relagao
entre a variavel dependente e as independentes apresentara erros.

Resultados e discussio

Ao observar a Tabela 1 percebe-se que, durante os quatro anos
em questao, o Banco do Cidadao concedeu um nimero significativo
de crédito, conferindo aos demandantes um volume de recursos de
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aproximadamente 13,4 milhoes. Porém, ao desmembrar os dados
agregados do Banco com base nos municipios polos, verificam-se
indicios que revogam em certa medida o credenciamento de um
bom programa'?.

Tabela 1 — Sintese de alguns indicadores do Banco do Cidadio

Anos 2006 2007 2008 2009 Total
Yalor 1.422.312,60 |4.600.574,6014.367.781,60] 2.976.828,98 | 13.367.497,78
liberado
Operagdes

1294 4007 3114 1804 10219

de Crédito

Fonte: Elaborada pelos autores, 2012.

Na Tabela 2, constata-se que os municipios com o maior nimero
de concessoes de crédito — que implica o nimero de familias beneficiadas
com o MC — sio justamente os mais desenvolvidos, ou seja, com o menor
indice de pobreza. Cabe ressaltar que, embora o municipio de Sao Miguel
dos Campos apresente nos trés primeiros anos o maior PIB per capita, isso
nao reflete a realidade socioecondmica da populacio. Justifica-se o valor

elevado em funcio da exploracio de petroleo nesse municipio.

Tabela 2 — Concessdo de Crédito (%) com relacdo ao PIB per capita a
valores correntes e o IFDM — Emprego e Renda

2006 2007 2008 2009
Mun'| CC PIB, IFDM| CC PIB, IFDM| CC PIB, IFDM| CC PIB, IFDM

AR? 27,20 5262 0,62 §2556 06456 0,57 § 25,79 06666 0,67 f36,64 7880 0,62
DG* 09,43 4901 0,36 9,23 5636 0,40 J11,11 5552 0,36 §12,36 5708 0,26
MC> J4513 7879 0,88 §39,73 9488 0,80 §32,27 9874 0,82 [ 14,14 10962 0,87
SMC? 9,43 11603 0,49 13,73 10595 0,42 16,44 11107 0,39 §22,06 9696 0,38
up> 8,81 4105 0,39 f11,75 4596 0,34 | 14,39 5427 0,37 § 14,80 6389 0,34

Fonte: Elaborada pelos autores, 2012.
Nota: ' Mun. = Municipios
2 Ar = Arapiraca, DG = Delmiro Gouveia, Mc = Macei6, SMC = Sao Miguel dos Campos, UP =
Uniéo dos Palmares.

"2 Entende-se que os municipios circunvizinhos dos municipios polos com melhotes (ou piores)
condi¢bes socioecondmicas sofrem impactos (positivos ou negativos) em funcao dos efeitos de
Spillovers. Logo, subentende-se que os municipios atendidos pela agéncia do municipio de Maceié
apresentam melhores condi¢oes socioecondmicas do que os adjacentes a Delmiro Gouveia, por
exemplo.
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Evidencia-se essa conclusdo em outros trabalhos (BHATT;
TANG, 2001; MORDUCH, 1999b, 2000; SHETTY, 2008), os quais
constataram um acanhado alcance das instituicdes de MC nas camadas
mais pobres da populagdo. Todavia, essas experiéncias empiricas
contradizem a ideologia do mecanismo do MC, o qual esta focado em
ajudar os mais pobres a superarem a pobreza mediante acesso ao crédito.
Macei6 concedeu nos trés primeiros anos o maior volume de crédito,
seguido por Arapiraca, Sdo Miguel dos Campos, Unido dos Palmares e
Delmiro Gouveia. Porém, em 2009, Macei6 s6 concedeu mais crédito
do que Delmiro Gouveia.

Na correlacdao das varidveis do modelo, verifica-se uma relacao
positiva entre essas variaveis, o que indica maior concessao de crédito nas
regides com maior PIB per capita e maior indice de emprego e renda (Tabela

3). Essse fato legitima, em certa medida, as explanagdes supracitadas.

Tabela 3 — Correlagdo simples entre as variaveis do modelo

Ln(ConCred) Ln(PIB,) Ln(EmpRen)
Ln(ConCred) 1,00000
Ln(PIB, ) 0,31116 1,00000
Ln(EmpRen) 0,51745 0,46367 1,00000

Fonte: Elaborada pelos autores, 2012.

Conforme explicitado anteriormente, o método dos MQP ¢é
empregado quando os regressores sao heteroscedasticos e nio apresentam
correlacio com o termo de erro. Para tal constatacio, foi necessario
proceder ao teste de Pearson para certificar se as variancias sao dispares. O
resultado esta na Tabela 4, que mostra a rejeicdo da hipdtese nula (varidveis
homocedisticas) e a aceita¢do da alternativa (variaveis heteroscedasticas)
ao nivel de significancia de 5%. A imposi¢do da normalidade dos dados
implica auséncia de autocorrelacio. Dessa forma esse resultado garante
a aplicacdo dos MQP.
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Tabela 4 — Teste de correlacio com Método de Pearson
para verificar se os regressores sdo heterosceddsticos

Variaveis: Ln(PIB, ) + Ln(EmpRen)

t=2220 gl=18 Valor-p = 0,03948
Hipétese aceita: H,: corr # 0

Intervalo de Confianca 95%: [0,02661047; 0,75191164]

Estimacdo da amostra: Corr = 0,4636712

Fonte: Elaborada pelos autores, 2012.

Para verificar se, de fato, o maior volume de recursos e,
consequentemente, de concessao de crédito ocorre ou no nos municipios

com piores condi¢bes socioeconomicas, estimaram-se algumas regressoes
pelo método dos MQP (Tabela 5).

Tabela 5 — Relagio entre a varidavel dependente Ln(ConCred)
e as explicativas e temporais (Dummies)

Variavel dependente: Ln(ConCred)
1.1 1.2 (1.3) (1.4 (1.5)
Ln(PIB,)* 0,678341 0,19782 0,228613 0,159606 -0,14356
(1,3891) (0,3891) (0,5111) (0,4395) (-0,4287)

L“(EHQPRC“) 0026893 0920327  0,934061 1,15209
(2,0384) (2,3014) (2,8822) (3,9462)

D, 0313198 -0,425076  -0,572841
(2,4456)  (:3,8634)  (-5,1386)

Q, 0337417 -0,490797
(:3,0604)  (-4,3494)

o, -0,296529
(-2,5067)

R? - Ajustado  0,046643 0,188831 0,372649 0,588048 0,695357
Pr(>|t])* 0,18175¢ 0,70203"¢ 0,61625"  0,66656" 0,67468"*
Pr(>|t|)* - 0,05737%  0,03515%F  0,01140%F  0,00146%**

Observacoes 20 20 20 20 20

Fonte: Elaborada pelos autores, 2012.
Nota: * *¥* *** sionificancia a 10, 5 e 1% respectivamente e n.s. (ndo significativo).
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Na primeira regressao (1.1) tentou-se explicar a concessdo de
crédito unicamente em funcdo do PIB per capita dos municipios, contudo
ndo se pode obter nenhuma conclusao ja que o parametro nio apresentou
significancia estatfstica.

Na segunda regressio (1.2), adicionou-se outra variavel explicativa
(Indice de emprego e renda) que apresentou significncia estatistica ao
nivel de 10%. Essa variavel ratificou a tendéncia evidenciada pela primeira
variavel, pois o sinal que antecede o parametro 3, também ¢ positivo — as
duas variaveis sdo proxies que sinalizam as condigdes socioecondmicas
(melhores ou piores) — indicando que a concessio de crédito esta
ocorrendo nos municipios com melhores condigdes.

Em seguida, foi introduzido gradativamente no modelo trés

variveis dummies (D, £, € 0,), as quais tém a fungio de captar a influéncia

(7
dos anos subsequentes sobre a concessao do crédito, ja que existe um
planejamento para liberagio do volume de recursos de um ano para o
outro. Com essas adi¢es, percebeu-se que existe uma influéncia temporal
sobre as vatiaveis independentes e que essa influéncia vai aumentando
ao longo do tempo. Diante disso, o modelo que melhor explica a relagdo
entre as variaveis dependente e independente ¢ a regressao (1.5).

Com base nessa variavel, ratificou-se o comportamento evidenciado
nas tabelas 2 e 3, ou seja, houve uma inversao da politica de MC. Os
municipios que teceberam o maior nimero de crédito foram justamente
os que apresentaram melhores condi¢des socioecondmicas. A regressio
que especifica tal disfunciao é:

Ln(ConCred) = 4,5435 — 0,1436 x Ln(PIB, ) + 1,1521 x

(3,190) (-0,4287) (3,9462)

Lon(EmpRen) - ¥3_, dummies (16)

Embora os parametros (3, e 3,) apresentem sinais diferentes ¢
possivel concluir que a maior concessdao de crédito se direciona aos
municipios com melhores condi¢des socioeconomicas em fun¢ao da
magnitude do estimador. Se o PIB per capita aumentar 1% havera uma
reducio nas concessoes de crédito de apenas 0,14%. Entretanto, se o indice

de emprego e renda aumentar 1%, as concessdes de crédito aumentardo
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1,15%. Diante disso, fica evidente que o MC esta sendo disponibilizado
para os municipios com melhores condigdes socioeconémicas. B
importante ressaltar que, apesar de apresentar uma relagdo inversa com
a varidvel dependente, 3, nio apresentou significincia estatistica, ao
contratio de {3, que apresentou 1%.

Quanto a sustentabilidade financeira, ao analisar o comportamento
do Patriménio de Referéncia (PR) no Grafico 1, percebe-se que houve
uma reducdo desse indicador com o passar dos anos. Isso se deve
principalmente a diminui¢ao do patrimonio liquido, ja que o ativo
permanente também diminuiu. Evidencia-se tal comportamento nos
indicadores RSPL e RSA, porém, com uma importante ressalva, as suas

varia¢Oes foram negativas.

Grafico 1— Anilise dos indicadores financeiros: PR, RSPL, RSA e DC; 2006 = 100

500°%
0% e —— . . . ; NI
i 2006 2007 2008 2009

1000% "“‘"'—i-__.____‘______'

A500%
-2000%
-2500%
=3000%

—+=PR —8—RSPL RSA Dc

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

O RSPL demonstra o retorno sobre o patriménio liquido, ou seja,
aponta o lucro do Banco em cada unidade monetaria de capital préprio
investido. Segundo o Grifico 1, nesse indicador, o Banco incorreu em
prejuizo. Comportamento também deparado no indicador RSA, que
demonstra quanto o Banco obteve de lucro sobre o investimento total.
Quanto ao DC — que demonstra a relagio entre o total de dividas e o
ativo total — ndo houve varia¢io, pois o Banco nao possui passivo exigivel
a longo prazo, isto é, obrigacoes com terceiro para ser liquidadas apds o
final do exercicio financeiro seguinte. Esse indicador demonstra quanto
do ativo total é financiado com recursos de terceiros. No caso do Banco

do Cidadio esse ativo é todo financiado com recursos proprios.



Focalizagiao ou sustentabilidade financeira: o dilema das instituicoes de microcrédito 321

No Grifico 2, visualizam-se dois dos quatro ultimos indicadores
analisados. O PERMPL, que mostra o grau de imobiliza¢io do patrtiménio
liquido, apresentou um comportamento ascendente, evidenciando uma
crescente imobilizagio do capital proprio, em que o ativo permanente
consome a maior parte dos recursos proprios. Embora necessarios, os
ativos permanentes nio podem consumir a maior parte dos recursos
préprios. Esse indicador deve, portanto, ser minimizado, visto que seu
aumento progressivo compromete a atuagio do Banco.

Ja o indicador PLAT, que demonstra a independéncia financeira
do banco, ou seja, quanto do ativo total é financiado com recursos
préprios, apresentou comportamento inverso. Portanto, se esse
desempenho perdurar, chegara um momento em que seu ativo total serd
inteiramente financiado com recursos de terceiros e o Banco deixara de

ser independente financeiramente.

Grafico 2 — Anailise dos indicadores financeiros: PERMPL e PLAT; 2006 = 100
2500%

200%

150%

100%

2007 2008
= PERMPL = PLAT

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

No Grifico 3, visualiza-se o indicador PLAP, que demonstra
quanto o patrimoénio liquido supera o ativo permanente. Trata-se de um
sinalizador da saide financeira de uma instituicio. Quanto maior esse
indicador, mais sustentavel financeiramente ¢é a instituicio. Entretanto,
no decorrer dos anos, houve uma redugio de aproximadamente 50%
do PLAP. Conforme esse indicador, em 2006, o patrimoénio liquido era

quase doze vezes superior a0 ativo permanente. Trés anos depois, em
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2009, reduziu-se para seis. Portanto, segundo o PLAP o Banco estd se

tornando cada vez menos sustentavel financeiramente.

Grafico 3 — Analise do indicador financeiro: PLAP; 2006 = 100

14
12

o N & o @

uPLAP

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

Embora os indicadores PLAT e PLAP tenham decrescido ao
longo do periodo analisado, seus saldos foram positivos nos quesitos
independéncia e saude financeira. No entanto, nio ha como proferir se
o Banco ¢ efetivamente autossustentavel, nem inferir que esse seja seu
objetivo apenas com base em tais indicadores. Para tanto, é necessario
calcular o RCRRDEY, indicador que relaciona o total de entradas (contas
de resultados credoras) ao de saidas (conta de resultados devedoras).
O RCRRDEV demonstra a capacidade de o Banco de sustentar-se,
isto ¢, de gerar os proprios recursos para financiar suas atividades. A
instituicao ¢é considerada autossustentavel no periodo se o indicador

for superior a 1.
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Grafico 4 — Anilise do indicador de autossustentabilidade (RCRRDEV)
140

1'm ¥ EE—
100 +——
u_w i E—
060 +——
0,40 -
020 +——

0,00 v - -
2006 2007 2008 2009

RCRRDEV

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

Ao observar o Grafico 4 nota-se um comportamento decrescente
do indicador RCRRDEV. Em 2006, o Banco demonstrou ser
autossustentavel, porém nos demais anos, as despesas foram supetiores
as receitas, condicionando-o a uma situagdo de dependéncia de doagdes
e ajudas governamentais.

Diante desse panorama, nao é possivel ultimar a existéncia de um
trade-off entre focalizagdo e sustentabilidade financeira, ou seja, que o
objetivo econémico-financeiro suplanta o social, embora o Banco atue
com maior veemeéncia nas regides menos pobres.

Com base no desempenho do indicador RCRRDEYV, é importante
ressaltar uma ingeréncia politica, pois os recursos governamentais, antes
repassados ao Banco para serem direcionados as pessoas em situagao
de pobreza, foram suspensos a partir da mudanca de governo. Entio, ¢
possivel deduzir que, se os repasses continuassem, poderia surgir uma

situagdo que caracterizasse a existéncia de um #ade-gff-

Conclusio

Diante dos resultados no que tange a focalizacdo, constatou-se
que o Banco do Cidadio apresenta as mesmas caracteristicas apontadas
em estudos (BHATT; TANG, 2001; MORDUCH, 1999, 2000; ELAHI;
DANPOULOS, 2004; KARNANI, 2007; SHETTY, 2008; BARONE
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et al., 2002; NICHTER et al., 2002) que analisaram instituicbes que
trabalham com MC. O MC nio alcanga os mais pobres entre os pobres,
fato que negligencia o seu objetivo central: ser primariamente social e
nao econoémico-financeiro.

Desse modo, é evidente que as concessoes de crédito do Banco
do Cidadao eram mais incisivas em regiGes mais prosperas (maior PIB
per capita e IFDH — emprego e renda), diagnosticando desvios da politica
de MC, conforme formulado inicialmente pelo seu idealizador. Com essa
analise, fica claro que a economia de mercado tem influéncia no resultado
das metas de um programa de MC.

Ao examinar os indicadores financeiros, constatou-se que o
Banco nio esta almejando a autossustentabilidade em detrimento da
focalizagdo aos mais pobres, embora tenha sido diagnosticado que sua
maior concessdo de crédito é direcionada as regiGes mais prosperas.
Diante disso, a hipétese da existéncia de um #rade-off entre focalizagio e
sustentabilidade financeira foi refutada. Contudo, é importante salientar
a questio da ingeréncia politica no repasse dos recursos, a qual poderia
inverter o resultado apurado pelo indicador que mede a condi¢do de
autossustentabilidade, resultando talvez na existéncia de um #rade-off:

O MC foi desenvolvido para ser uma porta de saida para as pessoas
em situacdo de pobreza, uma ferramenta de cunho social cujo objetivo ndo
¢ dar lucro as institui¢oes que o disponibilizam. Portanto, tais institui¢oes
devem ser subsidiadas, pois, assim, terdo mais condi¢des de melhorar a
vida daqueles em pior situacio.

Essa defesa do subsidio encontra respaldo em varios trabalhos,
entre eles, em Morduch (2000), segundo o qual, os clientes dos programas
de crédito subsidiados tendem a ser mais pobres do que os dos programas
sustentaveis financeiramente. Ao compara-los, Morduch (2000) demonstra
que o cliente tipico de programas subsidiados tem uma renda em torno de
50% da linha de pobreza, enquanto o cliente de um programa sustentavel
tem uma renda equivalente a 90% da linha de pobreza. Conforme esse
autor, aumentar em US$ 1 a renda do mutudrio mais pobre causa 1,8 vezes

mais impacto do que o aumento da renda do mutuario menos pobre.
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Por fim, conclui-se que, apesar de o Banco do Cidadao conceder
mais créditos as regides com melhores condi¢oes, isso tem contribuido
sobremaneira para a mitigacdo das disparidades socioeconémicas do
estado, mediante a gera¢do de trabalho e renda. A liberagdo de mais de
10.000 empréstimos a pessoas pobres totaliza um volume de recursos
de aproximadamente 13,4 milhGes. Essa realidade podera ser estendida
a outros municipios e a um maior nimero de familias pobres quando os
governantes compreenderem que o Banco do Cidadao deve ser tratado

como uma politica de estado e nio de governo.
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APENDICE A - Equagdes Econométricas*

por C. Entio, }T = oy,

X=cx e £=cE

Equagées Modelo Fonte
y=xB+E& Regressao Linear Hayashi (2000)
i’ =Xpg+E Regressiao Linear Hayashi (2000

8 of
Transformando (y, x, €) | Transformada

Yi — lei;’;z eui

Regressao Exponencial | Gujarati (2000)

InY, = o + B, InX, + u,
Sendoa =1n B

Regressao Log-linear | Gujarati (2000)

Ln(ConCred) = B,
+ B, .La(PIB,) +
B, Ln(EmpRen) + @+
[208—'_ 90‘)+ Si

Regressio Log-linear
IS , Autor (2012)
utilizada no artigo

Nota: * Os modelos encontram-se bem explicados na parte da metodologia.
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