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RESUMO: Este trabalho tem como objetivo avaliar o impacto de um programa de
microcrédito produtivo orientado de uma instituigio de microcrédito, ligada a um
banco comercial, a partir de uma amostra de 20.628 clientes. Os casos de sucesso de
programas de microcrédito estudados na literatura apontam a existéncia de caracteris-
ticas especificas, tais como: (a) o uso de grupo solidario, também chamando de aval
solidario; (b) forte participagdo feminina; (c) foco em regides pobres, e (d) presenca de
um agente de crédito. Identificou-se que a variavel género feminino esta associada ao
aumento de renda do individuo participante do programa. O valor médio das vendas
das mulheres cresceu cerca de 10% a cada tomada de crédito.
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THE IMPACT OF MICROCREDIT ON INCOME: THE
CASE OF BANCO REAL IN BRAZIL

ABSTRACT: This study aims to evaluate the impact of productive microcredit provi-
ded by a microfinance institution linked to a commercial bank by examining a sample
of 20,628 customers. Academic literature points to the existence of shared specific
characteristics amongst successful microcredit programs, including: (a) the use of a
solidarity group, also called a joint debtor, (b) strong female participation, (c) a focus
on poor regions, and (d) the presence of a loan officer. This article finds that the female
variable is associated with increased income for the individual participant. Women
began the program with an average sales value less than men, yet their sales grew ex-
ponentially at about 10% with each extension of credit.

KEYWORDS: Microcredit; commercial banks; impact; income generation; well-
being.
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1. INTRODUCAO

O microcrédito, tal qual hoje se conhece, surgiu em meados da década de 1970 em
diversos lugares do globo. Contudo, foi em Bangladesh seu maior expoente, com o
professor de economia Muhammad Yunus, da Universidade de Dhaka, que em 2006
receberia o Prémio Nobel da Paz por sua iniciativa. Compreendido como a concessdo
de crédito de pequena monta, utilizando metodologia diferenciada (Alves e Soares,
2003), o microcrédito é uma das ferramentas que tém sido utilizadas para reduc¢io da
pobreza e promogido do desenvolvimento econémico e social de populagdes de baixa
renda, embora até o momento nio haja evidéncias que permitam uma conclusao con-
sensual sobre a eficacia dos programas avaliados até o momento (ver, por exemplo,
Roodman e Morduch, 2009).

Este trabalho se baseia em Righetti (2008) e tem como objetivo testar a hipotese de
que o fornecimento de crédito para financiamento de atividades produtivas possibilita
o aprimoramento das atividades de produgio e vendas e, consequentemente, melhor
desempenho do empreendimento. Uma vez que a estrutura dos microempreendimen-
tos é imbricada na estrutura do domicilio, o aumento dos lucros do empreendimento
implicaria um aumento da renda disponivel para consumo pelos moradores. O objeto
de analise empirica é o programa de microcrédito produtivo orientado do Banco San-
tander Real (Real Microcrédito), uma institui¢do que hoje conta com uma carteira de
aproximadamente 95 mil clientes e detém a maior operagao de microcrédito dentre os
bancos comerciais brasileiros.

A literatura académica sobre microcrédito tem concentrado seus estudos em
duas linhas: sustentabilidade financeira das instituicdes ofertantes (Instituicido de
Micro Finangas - IMF) e o impacto gerado nos clientes. No contexto brasileiro, a
maior parte dos estudos foca a questdo da sustentabilidade financeira das IME. Além
disso, ndo existem estudos sobre os impactos dos programas especificamente de ban-
cos comerciais privados sobre as empresas e domicilios dos empreendedores benefi-
ciados. Desta forma, pretende-se com este trabalho contribuir para o preenchimento
desta lacuna.

A se¢do seguinte trata da revisdo de estudos que avaliaram o impacto de progra-
mas de microcrédito, com enfoque na descrigdo das varidveis utilizadas e dos resulta-
dos obtidos. A seguir, na se¢io trés, é apresentado o perfil do programa de microcré-
dito estudado neste artigo. A sec¢do quatro traz as hipdteses do estudo. Em seguida,
evidencia-se o método utilizado para investigagao do problema aqui proposto. A se¢do
seis apresenta os resultados das estimagdes realizadas. Por ultimo, sio tecidos os co-
mentdrios finais e alinhavados os provaveis pontos de pesquisa futura.
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2 O ESTUDO DE MICROFINANCAS

Conforme Goldberg (2005) e Monzoni Neto (2006), o primeiro trabalho sobre o tema
foi Hossain (1988), no qual o autor analisa o programa de microcrédito do Grameen
Bank, criado em 1976, e uma das mais tradicionais institui¢oes de microfinancas, cujo
alcance e resultados atraem atengdo de estudiosos e executivos ainda hoje. Nesse tra-
balho pioneiro, o autor observou uma renda familiar média 28% maior entre os parti-
cipantes do Grameen, em compara¢do com a renda média de familias ndo participan-
tes nas vilas onde o banco atua e 43% maior do que a renda média de ndo participantes
de outras vilas. O mesmo fendmeno acontece para gastos per capita em alimentagéo e
vestuario: os participantes do Grameen gastam 8% a mais em alimentagio e 13% a
mais em vestuario do que os nao participantes que vivem nas vilas onde o Grameen
opera, e 35% mais em comida e 32% mais em vestuario do que a média familiar em
outras vilas onde o Grameen néo opera.

Uma das conclusées aparentes é a de que as atividades do Grameen afetam o grau de
pobreza nas vilas em que ele atua como um todo, e ndo somente entre as familias parti-
cipantes do programa. Segundo Litchfield, Morduch e Hashemi (2003), um dos indica-
dores desse fendmeno é o aumento de salarios nas vilas onde o banco atua. Por ultimo,
hé evidéncia estatistica de que os membros do Grameen, em situagdes de crise, buscam
se socorrer com suas proprias poupancas em vez de se endividar. O autor alerta para o
provavel superdimensionamento desses resultados, na medida em que os participantes
do Grameen eram mais jovens e de maior escolaridade que os ndo participantes.

Essa observagdo pode levar a dedugio de que os participantes do programa estao,
em média, em nivel de pobreza menos dramatico. Esse fato ja faz listar uma primeira
restrigdo metodoldgica nesse tipo de estudo — que se repete com frequéncia em outros
estudos — e que pode limitar suas conclusdes: as diferengas — aqui, no caso, as diferen-
¢as socioecondmicas — entre grupo de tratamento e grupo de controle.

O trabalho de Pitt e Khandker (1998) utilizou um método quase-experimental
para estimar o impacto do microcrédito levando-se em conta os problemas de viés de
selecdo e de escolha néo aleatédria do local de operagdo que dificultam sobremaneira a
interpretagdo dos coeficientes estimados como efeito causal (do microcrédito). O tra-
balho, conduzido entre 1991-1992, baseou-se em dados coletados pelo Banco Mundial
e pelo Bangladesh Institute of Development Studies (BIDS) de quase 1.800 domicilios
de 87 vilarejos, em zonas rurais, atendidos por trés programas de crédito com grupos
solidarios em Bangladesh: o Grameen Bank, o BRAC e o Programa RD-12, da agéncia
governamental Bangladesh Rural Development Board.

O objetivo da pesquisa era avaliar o impacto dos programas no comportamento
domiciliar em seis variaveis dependentes: as ofertas de trabalho masculina e feminina,
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as escolaridades de meninos e meninas e os gastos de consumo e ativos nos domicilios
(Pitt e Khandker, 1998). O desenho da pesquisa cobria um grupo de domicilios que
tinha a escolha de entrar em um dos programas e que poderia ter seu comportamento
alterado como resposta ao programa, e um grupo de “controle” ao qual ndo foi dada a
escolha de entrar no programa, mas cujo comportamento também foi medido. A
amostra também continha um grupo de domicilios (o grupo de “controle”) em vilare-
jos sem acesso a nenhum dos programas.

Os autores concluiram que o crédito tem um significante efeito sobre o bem-estar
dos domicilios mais pobres em Bangladesh, e esse efeito é major quando a mulher é a
participante do programa. Crédito oferecido a mulheres afeta significativamente os
seis comportamentos analisados, enquanto para homens, apenas uma das seis varia-
veis ¢é afetada. Como exemplo, a variagdo de gastos de consumo domiciliares aumen-
tou em 18 takas para cada 100 takas emprestados para as mulheres, e somente em 11
takas, quando quem tomava o empréstimo era o homem (Pitt e Khandker, 1998).

Em novo estudo, Khandker (2005) introduziu um painel longitudinal, com dados
de dois periodos de tempo, e categoricamente afirmou que havia razdes suficientes que
demonstram a importincia das microfinangas. O autor calculou que a cada 100 takas
adicionais de crédito para mulheres os gastos familiares anuais aumentaram em mais
de 20 takas: 11,3 takas em gastos com alimentagao e 9,2 takas em gastos com itens nao
relacionados a alimentagédo. O resultado encontrado foi maior do que aquele medido
no primeiro artigo. Nesta versdo, Khandker (2005) mediu o efeito cumulativo do em-
préstimo e concluiu que o retorno dos créditos ao longo do tempo diminui, o que é de
esperar, pois ndo ha surpresa no fato de que um tipico cliente vivencie um maior im-
pacto dos primeiros empréstimos e que o retorno diminua ao longo do tempo. De cada
20,5 takas de aumento em consumo derivado do crédito de 100 takas, 4,2 takas advie-
ram do atual empréstimo (1998/1999) e 16,3 takas vieram de empréstimos passados
(1991/1992).

Com o beneficio do painel, Khandker (2005) comparou niveis de pobreza em
1991/1992 e 1998/1999 e encontrou que a pobreza moderada em todas as vilas decli-
nou em 17%: 18% em vilas com o programa e 13% em vilas ndo atingidas pelo pro-
grama. Entre os participantes do programa, e que tinham sido membros desde
1991/1992, o nivel de pobreza declinou mais de 20% - aproximadamente 3%.

O autor estimou que mais da metade dessa redu¢io é diretamente atribuida as
operagdes de microfinangas, e que o impacto é maior para a extrema pobreza do que
para a pobreza moderada (2,2 pontos percentuais por ano e 1,6 ponto percentual por
ano, respectivamente). Ademais o estudo demonstrou que as microfinangas também
diminuem a pobreza entre aqueles que nio participam do programa (pobreza mode-
rada em 1,0 ponto percentual e pobreza extrema em 1,3 ponto percentual por ano), os
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quais sdo beneficiados pela melhoria na atividade econdmica como um todo. Baseado
nesses dados, ele concluiu que as operagdes de microfinangas contribuem com 40% da
redugéo total da pobreza moderada na area rural de Bangladesh.

Em um trabalho recente, Roodman e Morduch (2009) levantam uma série de
questionamentos sobre os resultados apresentados em Pitt e Khandker (1998), Khan-
dker (2005) e Morduch (1998). Os autores replicaram os mesmos modelos utilizando
a mesma base de dados e encontram resultados divergentes daqueles divulgados nos
trabalhos citados. Com isso, argumentam que até o0 momento nédo ha nenhuma evi-
déncia relevante sobre a efetividade de microcrédito como uma politica vidvel de redu-
¢do de pobreza. Contudo, os autores frisam que a falta de evidéncias deveria encorajar
mais trabalhos de avaliagdo de impacto e ndo o contrario, ou seja, o que esta sendo
questionado é a validade dos resultados e ndo a ferramenta “microcrédito”™.

No que diz respeito a estudos focando exclusivamente o caso brasileiro, sabe-se
que hd poucos estudos disponiveis, como o trabalho Monzoni Neto (2006) e o estudo
realizado por Neri e Giovanni (2005).

Monzoni Neto (2006) conduziu uma avaliagdo de impacto sobre a renda dos mi-
croempreendedores que tomaram crédito por meio de grupos solidarios nas opera-
¢oes do Programa Sdo Paulo Confia, uma OSCIP de parceria publico-privada. Especi-
ficamente, o autor avalia as opera¢des nas unidades Brasilandia, Jardim Helena e
Heliopolis, todos bairros da periferia do municipio de Sao Paulo. O propésito do tra-
balho foi testar a hipdtese de que programas de microcrédito produzem variagéo posi-
tiva significante no lucro liquido do empreendimento. A hipdtese nula da tese foi que
o impacto de uma operagio de microcrédito sobre lucro liquido de microempreende-
dores que participam de grupos solidarios do Sdo Paulo Confia ndo ¢é estatisticamente
significante. Monzoni Neto (2006) optou por trabalhar com o programa Sio Paulo
Contfia pelo fato deste ser o primeiro programa de microcrédito da cidade de Sdo
Paulo, com um grande volume de operagdes, tanto em ntimero de clientes quanto em
valores. Dentro do universo de clientes, o pesquisador optou por restringir a amostra
aos clientes pertencentes ao esquema de responsabilizacdo de grupos solidarios.

Na condugio do estudo, Monzoni Neto (2006) optou por realizar uma compara-
¢do entre um grupo de tratamento e um grupo de comparagio, seguindo, assim, uma
abordagem inspirada no modelo quase-experimental. Para a defini¢do do grupo de

comparagéo, foi utilizado o grupo de microempreendedores que ainda nao haviam

! Banerjee ef al. (2009) concluem de forma semelhante apds obterem resultados pouco robustos sobre o

impacto de um programa de microcrédito indiano valendo-se de uma amostra proveniente de um expe-
rimento aleatdrio.
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recebido o primeiro empréstimo. A variavel de desempenho escolhida por Monzoni
Neto (2006) foi renda, mensurada pelo lucro liquido gerado pelo empreendimento e a
analise dos dados foi feitas em dois momentos. Segundos os resultados de Monzoni
Neto (2006), o impacto da variavel crédito sobre as vendas, a margem bruta, o lucro
liquido do empreendimento e a renda disponivel no domicilio foi expressivo e signifi-
cativo estatisticamente. Se os coeficientes pudessem ser interpretados como efeito cau-
sal, poder-se-ia concluir que para cada 1% a mais de crédito, é gerado 0,344% a mais
de vendas, 0,361% a mais de margem bruta, 0,391% de lucro liquido e 0,426% de renda
disponivel adicionais. Talvez o mais chamativo dentre os resultados seja a evidéncia de
uma correlacao negativa entre ser mulher e as variaveis dependentes. Como esse resul-
tado opde-se as expectativas dos operadores do microcrédito e a algumas evidéncias
sobre o impacto ja realizadas, o autor recomenda uma andlise mais cuidadosa para
compreender este resultado.

Com rela¢io a analise financeira, Monzoni Neto (2006) destaca que os microem-
preendedores que tiveram a oportunidade de participar do programa receberam R$
4.270,00 de lucro liquido, trazidos a valor presente pelo custo de capital de 6% a.m.,
sendo que valor ja considera o desconto de geracido de renda média que um grupo de
comparagio obteria sem estar no programa. O autor enfatiza que o estudo demonstra
que o retorno sobre o microcrédito oferecido ¢ de tal tamanho que torna irrelevante a
discussao sobre custo de capital ou taxa de juros praticados pelo mercado.

O proprio autor destaca que, de uma maneira geral, os resultados do seu trabalho
podem estar superestimados por duas razdes:

i) os grupos veteranos podem, hipoteticamente, terem sido aqueles “com me-
lhores” caracteristicas empreendedoras, por terem sido os primeiros a serem
formados e, portanto, aqueles que tiveram a melhor chance de escolher os
“melhores” empreendedores na comunidade;

ii) os bairros das trés unidades onde as amostras foram coletadas podem ter ca-
racteristicas mais privilegiadas do que outras locagdes alternativas, sob o
ponto de vista de dindmica de atividade econdmica.

Outro resultado relevante para o caso brasileiro se baseia no trabalho de Neri e
Giovanni (2005), que avaliaram o impacto do CrediAmigo, maior programa de micro-
crédito produtivo do pais, no acesso a crédito no Nordeste. Tendo como base dos da-
dos da ECINF/IBGE, os autores encontraram evidéncias de que o programa CrediA-
migo contribuiu para maior acesso a crédito dentre os microempreendedores. Ja em
Neri e Buchman (2008) a preocupagio é avaliar o impacto do mesmo programa sobre
as medidas de desempenho econdmico e financeiro dos clientes. Controlando pelas
caracteristicas dos clientes e seus negocios, os autores encontram evidéncias de uma



460 Rev. Econ. Contemp., Rio de Janeiro, v. 18, n. 3, p. 453-476, set-dez/2014

melhora significativa das principais varidveis de desempenho das atividades, sendo
que, do ponto de vista metodoldgico, os autores definem um grupo de controle local
construido a partir dos dados da Pesquisa Mensal do Emprego (PME/IBGE). Os resul-
tados revelam que o lucro dos clientes do CrediAmigo ficou 27% acima dos Microem-
preendedores (que os autores definem como nanoempresarios) com caracteristicas
similares nas grandes metrdpoles nordestinas.

3. HISTORICO DA REAL MICROCREDITO

A Real Microcrédito comegou a operar no segundo semestre de 2002, com uma equipe
de aproximadamente dez pessoas, na favela de Heliopolis, em Sdo Paulo, com o objetivo
de implantar o microcrédito na organizacio e facilitar o acesso ao crédito para peque-
nos empreendedores de baixa renda. Ao final de 2004, a Real Microcrédito possuia uma
carteira de mais de trés mil clientes, atuando em varias comunidades paulistanas além
das duas maiores favelas, Heliopolis e Paraisopolis — Santo Amaro, Tucuruvi, Sio Mi-
guel, Sio Mateus, Freguesia do O e Vila Leopoldina -, e com duas novas operagdes fora
de Sao Paulo: Campinas (SP) e Duque de Caxias (R]) (ABN AMRO Real, 2007).

Mesmo com todos os ajustes realizados em 2005, o ano terminou com cerca de
8.200 clientes e uma carteira de 12,2 milhées de reais, o que apontava para a consoli-
dagio da operagdo. Com a atuagdo sedimentada e a atengdo de autoridades internacio-
nais, a Real Microcrédito decidiu que era o momento de se implantar no Nordeste,
ber¢o do microcrédito no Pais, onde existe uma cultura mais avan¢ada de microfinan-
¢as. A primeira opera¢io no Nordeste foi um projeto piloto, em setembro de 2005, na
regido de Caruaru (PE), onde a institui¢do encontrou uma oportunidade inica de im-
pactar o econdmico, o social e o ambiental, atuando em cidades como Toritama e
Santa Cruz do Capibaribe, que concentram um dos principais polos brasileiros de
confec¢do de jeans (ABN AMRO Real, 2007).

A estratégia inicial focalizou nas lavanderias responsaveis pelo tingimento, amacia-
mento, descolora¢do e lavagem do tecido. A ideia era emprestar dinheiro para que os
microempresarios do segmento investissem em solu¢des para evitar o despejo de produ-
tos quimicos nas aguas do rio Capibaribe, com a construgdo de um sistema de trata-
mento de efluentes. Devido a demanda ser menor do que o previsto e pela necessidade
de crédito para a compra do equipamento ambiental ser em torno de R$ 15 mil, acima
da média do microcrédito, os agentes perceberam no dia a dia o potencial para o micro-
crédito em outras etapas da cadeia de confec¢do de jeans, em particular nas centenas de
pequenas empresas que funcionam na cidade, a grande maioria na informalidade e, con-
sequentemente, com dificuldade de obter acesso bancario (ABN AMRO Real, 2007).
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Constatou-se que a cultura ja desenvolvida de utilizagdo do microcrédito na regiao
- seja pelo lado do tomador, seja pelo lado dos agentes — resultou numa operagao com
indices de inadimpléncia melhores que os de Sao Paulo. Outra caracteristica da regido
¢ a maior incidéncia de crédito solidario (79% dos clientes atualmente), com grupos de
trés a quatro pessoas. Este incentivo permitiu um crescimento mais rapido e agil na
regido, com expansao para as capitais.

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

A instituigdo cresceu fortemente desde sua criacio (Tabela 1). A Real Microcrédito
passou de oito postos em dois estados para 24 postos em 12 estados ao final de 2007,
por exemplo. Além disso, o nimero de clientes ativos também cresceu significativa-
mente, sendo que em 2004 eram cerca de 3.200 clientes e ao final de 2007 eram mais
de 40.000 clientes ativos. Mas segundo o diretor executivo de Risco do Banco Real e
responsavel pela Real Microcrédito, esse crescimento deve acorrer com sustentabili-
dade financeira e fazer mais diferenga social a quem néo tem acesso a esse tipo de
servico financeiro, sendo que a expansdo no Nordeste é uma maneira de se chegar a

esse resultado.

Tabela 1 - Evolucao do nimero de clientes ativos, agentes de crédito e de postos de
atendimento

2004 2005 2006 2007
Clientes Ativos 3.260 8.221 11.207 40.338
Agentes de Crédito 30 62 78 252
Postos de Atendimento 7 10 11 24

Nota: referente a dezembro de cada ano.
Fonte: ABN AMRO Real (2007).

O produto que é oferecido pela Real Microcrédito é definido como empréstimos
de pequeno valor, menores que os concedidos no sistema financeiro convencional,
direcionados ao microempresario. Sendo que os critérios para o candidato ter acesso a
esse produto sdo a necessidade de se ter experiéncia de seis meses, no minimo, no
negdcio, como responsavel direto ou titular; ser maior de idade (18 anos) ou emanci-
pado; estar com o CPF ativo; a concessdo de crédito é limitada a apenas um emprés-
timo por unidade familiar, independentemente do fato do c6njuge possuir um negédcio

distinto. O principal mecanismo para obten¢do de informacgdes para a andlise do
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individuo é o formulédrio de Levantamento Socioecondmico (LSE), que avalia a capa-
cidade de pagamento do potencial cliente. A Tabela 2 apresenta os produtos oferecidos
aos clientes.

O perfil dos clientes que obtém créditos da Real Microcrédito se compde como
99,6% de pessoas fisicas que toma, emprestados R$ 1.430,00, em média, a cada con-
trato. Do total de clientes, 64% sdo mulheres, sendo o motivo pelo qual isso acontece,
segundo os agentes do microcrédito, é que os homens procuram mais a “seguranca” de
um emprego com carteira assinada enquanto as mulheres procuram empregos que
possam conciliar com os afazeres domésticos. A faixa etdria desses clientes situa-se
entre 30 e 40 anos (31%) e entre 40 e 50 anos (28%). Do total de negdcios, 79% repre-
sentam abertura de novos contratos, enquanto 21% sao renovagdes. Dentro desse qua-
dro, os empréstimos sdo tomados principalmente para a area téxtil (26%), alimentos e
bebidas (23%), produtos de consumo (15%) e produtos de beleza (15%).

Tabela 2 — Produtos da Real Microcrédito

Produto Valores Encargos Prazos Garantias
Taxa de 2%
Capital de Giro I R$ 200 a R$ 1.500 a amxa+ ?FACO 4 a6 meses Sem garantia
Até R$ 1.500
T. .959 Aval solidario,
Capital de Giro 1T (7a9 @eses) axa de 3.95% 428 meses ‘ val _so {darlf), '
ou acima de am. + TAC alienagao fiduciaria
R$ 1.500
Financiamento e Bens Até RS 40.000 Taxa de 3.95% 4224 meses Aval solidério,
De Servigos ’ a.m. + TAC alienagdo fiducidria
Taxa de 3.95% Aval solidério,
G Solidari Até R$ 40.000 4a24
Tupe Sotidario ¢RS a.m. + TAC a2t meses alienagao fiduciaria

Fonte: ABN AMRO Real (2007).

4. HIPOTESES DO ESTUDO

A partir dos estudos empiricos anteriores exposto na se¢do 2 e dos dados do Programa
Real Microcrédito da secao 3 foram formuladas cinco hipéteses para o estudo:

+ H,:oimpacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias
de microempreendedores que participam do programa néo ¢é estatisticamente
significante no periodo analisado.

« H, :oimpacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias
de microempreendedores que participam do programa néo se diferencia signi-

ficativamente para individuos do género feminino no periodo analisado.
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» H,:oimpacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias
de microempreendedores que participam do programa néo se diferencia signi-
ficativamente para individuos da Regido Nordeste de modo estatisticamente
significante no periodo analisado.

+ H,:oimpacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias
de microempreendedores que participam do programa nao se diferencia signi-
ficativamente para individuos que tomam empréstimo no esquema de Grupo
Solidario no periodo analisado.

e H,:oimpacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias
de microempreendedores que participam do programa nio se diferencia signi-
ficativamente conforme o tipo de atividade exercida pelo individuo - Cameld,
Comerciante, Servicos ou Produgéo - no periodo analisado.

5. DEFINICOES METODOLOGICAS DO ESTUDO

Esta secao foi subdividida em duas: a primeira explicita a origem dos dados e as vari-
aveis utilizadas no estudo; a seguir sao apresentados os modelos de andlise do estudo.

5.1. BASE DE DADOS E VARIAVEIS UTILIZADAS

Os dados utilizados nesta pesquisa foram fornecidos pela Real Microcrédito, extraidos
do seu sistema de informagao, MicroSmart. Trata-se de um banco de dados com regis-
tros dos Levantamentos Sécio-Econdmicos (LSE) realizados pelos agentes de créditos
juntos aos potenciais clientes, a cada criagdo e renovagio do contrato. Adicionalmente,
foram fornecidos outros dados relacionados ao contrato de crédito (parcelas, situagdo
etc.). O formulario LSE compreende informagdes sociodemograficas e de identifica-
¢d0 do cliente. Possui também informagdes sobre o empreendimento, tais como expe-
riéncia no negdcio, tempo no mesmo local, histérico de vendas (destacando as vendas
dos dltimos trés meses), histdrico de compras, condi¢des de comercializacdo (a vista,
a prazo) e quadro de pessoal, quando aplicavel.

O banco de dados abrange contratos de microcrédito do periodo de agosto de
2002 a abril de 2007, totalizando 43.493 registros e 26.717 clientes distintos. A dife-
renca entre o numero de registros e clientes é decorrente do fato de cada registro re-
presentar uma operacgio de concessdo de microcrédito, isto é, um empréstimo. Como
existem clientes com mais de um empréstimo ocorre essa diferenca. Além disso, do
nuimero total de clientes, apenas 2.366 possuiam duas ou mais tomadas de crédito.
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Nas revisdes de literatura sobre avaliagdo de impacto observa-se que as principais
variaveis utilizadas para analisar o impacto do microcrédito sobre os microempreen-
dimentos sdo: vendas, margem, despesa operacional e lucro. Essas variaveis sdo, em
geral, empregadas para analisar a renda disponivel para o empreendedor (Hulme,
2000). De forma consoante, o objetivo desta pesquisa é analisar o efeito do microcré-
dito sobre a renda do microempreendedor; especificamente, pretende-se verificar se o
microcrédito provoca um aumento da renda disponivel. Assim, a variavel dependente
da pesquisa, a priori, seria a propria renda disponivel.

Contudo, a renda disponivel para o microempreendedor é influenciada por outros
fatores além daquela renda proveniente do empreendimento. O crédito, por sua vez, é
concedido para a promogdo da atividade produtiva. Assim, faz-se necessario buscar
outra varidvel que consiga isolar a renda proveniente do empreendimento. No con-
texto desta pesquisa optou-se pela adogio da variavel Valor das Vendas Médio (VVM)
expressa em logaritmo natural, 1n (VMM).

As variaveis independentes escolhidas basearam-se, sobretudo, nos trabalhos des-
critos na se¢do anterior. Sdo elas: género, esquema de responsabilizagio, regido geogra-
fica, setor de atividade econdmica e tempo.

5.2. MODELOS DA ANALISE

Parte da pesquisa sobre mudanga é baseada em dados sobre o status do individuo em dois
momentos do tempo (em geral, antes e depois da observa¢do). Contudo, apenas duas
observagdes ndo fornecem uma base suficiente para analisar a mudanca (Willett, 1997).

O desenvolvimento da teoria estatistica dos Modelos Hierdrquicos Lineares
(MHL) tem permitido o desenvolvimento de uma abordagem integrada para o estudo
da estrutura do crescimento individual, examinando a confianga do instrumento para
mensurac¢do de status e mudanga, investigando a correlacdo entre status e mudancga e
testando o efeito de varidveis ambientais (background variables) sobre o crescimento
do individuo (Bryk e Raudenbush, 1987).

A andlise pode ser feita sem um preditor, com um modelo chamado vazio. A partir
da inclusdo do tempo como um preditor da mudanca, 0 modelo passa a ser analisado
pela perspectiva das trajetérias de mudanga de cada individuo ao longo do tempo, e
por isso é chamado de modelo de crescimento individual e de um termo de erro alea-
torio, referenciado como nivel-1.

Esta trajetdria é determinada por um conjunto de pardmetros individuais, chama-
dos nivel-2, os quais variam em funcéo de certas caracteristicas de mensuragdo asso-
ciadas com o ambiente do individuo (Bryk e Raudenbush, 1987). O modelo de cresci-
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mento explicitado no nivel-1 fornece elementos para a andlise tedrica do estudo, isto é,
pode-se verificar se o elemento estudado pode ser visto como uma mudanca ao longo
do tempo. O nivel-2, por sua vez, requer teorias falseaveis sobre como experiéncias e
diferencas individuais se refletem na diferenca de crescimento. Tal conceituacio, con-
forme Bryk e Raudenbush (1987), implica um modelo no qual os pardmetros do ni-
vel-1 sdo resultado das varidveis do nivel-2, por essa caracteristica esses modelos sdo

denominados modelos hierdrquicos lineares.

MODELO INTRAINDIVIDUAL (NIiVEL-1)

Assume-se que o status observado Y, de um individuo i no tempo t é fungdo de uma
trajetoria sistemdtica de crescimento, ou uma curva de crescimento associada com um
termo de erro aleatério. Por questdes de conveniéncia, assume-se que o crescimento
sistematico pode ser representado como um polinémio de grau K - 1, assim, o modelo

intraindividuo é
Y, =n, +m.a, +7,.a% +..+7,_a +R (1)
it = Toj + 10y T gy T oo T TGy it

Em (1), para o sujeito i = 1...n, cada qual observado nas ocasides T. Aqui a, é a
variavel temporal para cada individuo i, no tempo t. T, com k=0,1,..,K-1sio0as
trajetdrias de crescimento para o individuo i, e R, é o erro aleatdrio distribuido nor-
malmente com média zero e uma estrutura de covaridncia X, observando que $i
¢ dimensionado T, x T, e os erros ndo sdo correlacionados entre sujeitos, isto &,

cov(R,, R,) = 0 para qualquer valor de ¢.
MODELO ENTRE INDIVIDUOS (NiVEL-2)
Um aspecto importante da equagdo 1 é o pressuposto de que os pardmetros de cresci-

mento (valores Y,) variam entre individuos (Bryk e Raudenbush, 1987). Assim, cada
parametro de crescimento individual k pode ser modelado como

i =Bro + BraXini +BraXiai + o+ Brp Xp1i + U )

tos de X,, no k-ésimo parametro de crescimento, e U,, é um erro aleatério. Assume-se
que U, ¢é distribuido normalmente com média zero e covaridncia dada por
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cov(Uhi,Uki):cov(nhi,nki):rhk (3)

Em (3), parah; k=0, 1,..., K- 1.

Na linguagem da andlise variancia, os parametros 3, de um modelo entre sujeitos
sdo denominados efeitos fixos. Os erros U, sdo os efeitos aleatdrios, isto é, o incre-
mento a trajetdria de crescimento de cada sujeito (Bryk e Raudenbush, 1987).

Observe-se que cada individuo pode ser mensurado em diferentes momentos do
tempo e em um diferente nimero de vezes. Assim, o modelo intraindividual (nivel-1)
ndo assume uma coleta de dados uniformes entre sujeito, sendo mais uma das vanta-
gens do MHL (Willett, 1997). O modelo entre sujeitos (nivel-2) é flexivel, podendo
acomodar diferentes varidveis X para cada m, (Bryk e Raudenbush, 1987).

PRESSUPOSTOS DO MODELO

Para a utilizacdo da flexibilidade dos modelos MHL é necessario atentar aos seus pres-
supostos. Bryk e Raudenbush (1987) destacam trés pressupostos necessarios:

(i) Pressupostos distribucionais: as medidas individuais Yit e os pardmetros de
crescimento T, sdo distribuidos normalmente, conforme teste de Kolmogo-
rov-Smirnov.

(ii) Estrutura de covariincia: o modelo MHL nio requer a mesma quantidade de
observagdes para todos os individuos, assim, néo ¢ factivel assumir a mesma
estrutura de covaridncia entre as observagdes (Bryk e Raudenbush, 1987). A
estrutura de varidncia e covarincia entre as observagdes é dependente da
forma funcional assumida para o modelo de crescimento individual, e da total
de varidncia e covarincia entre os pardmetros de crescimento individual.
Portanto, alterando-se a forma funcional do modelo é possivel obter diferen-
tes estruturas de variancia e covariancia.

(iif) Métrica da variavel resposta: a modelagem da curva de crescimento requer
que os dados coletados em cada ponto do tempo empreguem uma métrica
comum, a fim de que mudangas ao longo do tempo reflitam uma mudanga na
taxa de crescimento e ndo mudancas na escala de medida.

ESTIMAGAO COM VARIANCIAS DESCONHECIDAS

Os modelos de estimagéo anteriores assumem que as varidncias 6 e T sdo conhecidas.
Contudo, na maioria das aplicagdes esses componentes de varidncia devem ser estima-
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dos a partir dos dados. Se todos os sujeitos sdo observados em idénticos periodos de
tempo, a estimagdo da variancia é simples (Bryk e Raudenbush, 1987). Entretanto,
quando o numero e espagamento entre as observagdes variam entre sujeitos, a estima-
¢d0 da variancia requer abordagens numeéricas iterativas (Bryk e Raudenbush, 1987).

O desenvolvimento do algoritmo EM por Dempster, Laird e Rubin (1977) permi-
tiu a implementacéo de tais abordagens, possibilitando a obtencdo de estimadores as-
sintoticamente nio viesados, consistentes, eficientes e assintoticamente normalmente
distribuidos. Quando as estimativas EM sao empregadas na substitui¢ao das estrutu-
ras de variincia e covariincia desconhecidas, os estimadores B obtidos sdo, também,
estimadores de maxima verossimilhanca com distribuicoes assintdticas conhecidas
(Dempster, Laird e Rubin, 1977; Bryk e Raudenbush, 1987).

6. ANALISE E DISCUSSAO DO PROGRAMA REAL MICROCREDITO

Para melhor organiza¢éo da secdo, a analise é apresentada com base em trés modelos:
o modelo vazio, o modelo com a variavel tempo e, por fim, o modelo com variaveis de

segundo nivel.

6.1. MODELO VAZIO

O modelo vazio (equagdo 4) representa o intercepto populacional médio com um
termo de erro ¢, resultante das diferengas individuais no comportamento de cada se-
¢do cruzada (Silva e Junior, 2004). Portanto, este modelo nido tem nenhuma variavel
explicativa, sendo equivalente a uma analise dos componentes da variancia, mas reco-
nhecendo a estrutura hierdrquica dos dados. A variével rt, é a média de In(VMM) para
o individuo i no periodo analisado, assim como num modelo de regressio linear sim-
ples em que y é regredido sobre uma constante.

O termo &, representa o erro associado a varidncia ndo explicada no nivel dos
individuos, sendo uma variavel aleatéria com média nula e uma variancia 2. As-
sume-se que os termos de erro sdo independentes, com distribui¢ao proxima a nor-
mal e com média nula. Neste caso, esta variincia engloba o erro e o efeito do tempo
(Brito, 2006).

In(VMM) =7, +¢, (4)

T, =By + 7, (5)
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A equagdo 5 representa o segundo nivel, ou nivel entre-individuos. Neste caso, o
valor esperado de 70, é 0 mesmo valor esperado de 00. O termo r0 representa o erro
no nivel entre-individuos e G~ é a variancia no nivel entre-individuos. A variancia
total do modelo &, portanto, a soma das variancias (6> +G> ).

Nesse caso, 0 modelo expresso por (5.1) e (5.2) pode ser visto como uma forma de
decomposi¢io da variancia em dois efeitos distintos: (1) a varia¢ao no nivel dos indi-
viduos e (2) variagao entre os individuos. Se os individuos forem relativamente homo-
géneos ¢ de se esperar que a maior parcela da varidncia total seja explicada pela vari-
ancia no nivel dos individuos.

A tabela 3 sintetiza exatamente esse resultado ao mostrar que a variancia no nivel
dos individuos é bastante superior a varidncia entre-individuos (cﬁ = 0,539 contra
Gf =0,04599), correspondendo a 92% da varidncia total (0,585).

Tabela 3 - Estimacao do modelo vazio

Efeito fixo Coeficiente Efeito aleatdrio Composigao da Varidncia
70 Intercepto, r0 0,0459
Intercepto, 00 7,97%%* Nivel-1, & 0,539
(0,0051)
Observagies 20.628

Nota: Desvio-padrao em parénteses. (***) Estatisticamente significante a 1%.
Fonte: Elaboracao prépria.

O valor médio das vendas dos clientes do microcrédito obtido na estimagdo do
modelo é de R$ 2.896,00. Cabe reforcar que as analises sobre os termos de intercepto
sao baseadas na amostra de individuos que possuem pelo menos uma observagio,
neste caso, 20.628 clientes; ao passo que as analises sobre o intercepto sdo baseadas na
amostra dos clientes que possuem pelo menos duas tomadas de crédito, que nesta
pesquisa totalizou 2.366 clientes.

6.2 MODELOS COM TEMPO

Nos modelos abaixo, o tempo T é representado pela varidvel WAVE, a exemplo de
Willett (1997), no seu modelo de crescimento individual. Os resultados apresentados
na tabela 4 mostram o impacto da introducédo da variavel tempo.

1n(VMM ) = my; + 1 ,WAVE +¢; (6)
Ty =Boo +7 )
T =Py (8)
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Tabela 4 - Estimacdo do modelo com a varavel tempo

Efeito fixo Coeficiente Efeito aleatério Composigao da Varidncia
n0 Intercepto, r0 0,0462**
Intercepto, B00 7,974%* Nivel-1, € 0,538
(0,0053)
Tcl
Intercepto, 10 0,018
(0,0116)
Observagoes 20.628

Nota: Desvio-padrao em parénteses. (***) Estatisticamente significante a 1%.
Fonte: Elaboragdo prépria.

A introdugdo da variavel de tempo nédo reduziu a variancia total, que cai apenas
0,003% em relagdo ao modelo anterior. Houve ainda uma redu¢io de 0,05% da varian-
cia ndo explicada e um aumento de apenas 0,5% na variancia no nivel entre-individuos.

No préximo modelo permite-se que o estimador de tempo varie entre individuos,
descrevendo, assim, a hipdtese H o

1n(VMM ) =my; + 1 ,WAVE +¢,

)
T =Boo +7 (10)
T =P +1 (11)

Como pode ser visualizado na tabela 5, este modelo ndo resultou em melhora na
explicagdo da varidncia, visto que a varidncia total se manteve no mesmo nivel, com
um aumento de aproximadamente 0,2% em relagdo aos dois modelos anteriores.

Tabela 5 - Estimacao do modelo com a variavel tempo (variacdo entre individuos)

Efeito fixo Coeficiente Efeito aleatdrio Composigao da Varidncia
n0 Intercepto, 0 0,039***
Intercepto, 00 7,97+ Coeficiente angular, r1 0,0027
(0,0053)
nl Nivel-1, & 0,544
Intercepto, 310 0,019
(0,0117)
Observagies 20.628

Nota: Desvio-padrdo em parénteses. (***) Estatisticamente significante a 1%.
Fonte: Elaboragao prépria.

Por outro lado, agora o estimador para 10 tornou-se significante ao nivel de 10%.
Constata-se, portanto, que na média os individuos ndo apresentam mudanca ao longo
do tempo, isto ¢, ndo ¢ possivel afirmar que hda mudangas nas trajetérias para o con-

junto de tomadores no periodo analisado. Desta forma, a hipdtese nula HO1 nao pode
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ser rejeitada para esta amostra de dados do Real Microcrédito, isto é, o impacto do
programa sobre o valor das vendas médias de microempreendedores que participam
do programa nio ¢ estatisticamente significante no periodo analisado.

O componente de variancia de 1 para a varidvel de tempo ndo é estatisticamente
significativo (p-valor de 0,225), sendo por isso descartado para as préximas analises.
Adota-se, portanto, o modelo sem o componente de erro do coeficiente angular, repre-
sentado nas equacdes 6, 7 e 8, como o modelo de referéncia para se analisar o poder de
explicagdo de outras variaveis na variancia de n1, a variavel de interesse deste trabalho.

6.3. MODELOS COM VARIAVEIS NO SEGUNDO NIVEL

O passo seguinte na analise introduz as variaveis no segundo nivel (entre individuos).
Comparagdes da varidncia resultante da inclusdo de variaveis com a do modelo de
referéncia (equagdes 6 a 8) permitem-nos avaliar a capacidade de explicagdo das vari-
ancias destas variaveis.

O préximo modelo considera as seguintes variaveis explicativas para a estimagao
do impacto entre-individuos: uma variavel bindria para representar género assume
valor “1” para individuos do género feminino e “0” para individuos do género mascu-
lino (DU_FEMIN); uma variavel bindria para localizagdo geografica do negdcio, assu-
mindo que este seja igual a localizagdo do empréstimo (DU_NE). A variavel assume
valor “1” para empreendimentos na Regido Nordeste e “0” para Regido Sudeste; uma
variavel bindria para atividade econémica de comércio. A variavel assume valor “1”
caso o empreendimento atue no segmento de comércio e “0” do contrario (DU_CO);
uma variavel bindria para esquema de responsabiliza¢do do contrario de empréstimo
(DU_GSOL). A variavel assume valor “1” nos casos de uso do mecanismo de grupo
solidario, e “0” no caso de empréstimos tomados individualmente.

Além da inclusdo das variaveis no intercepto e no coeficiente angular do segundo
nivel, optou-se pelo termo de erro associado ao coeficiente angular, r,.

In(VMM ) = my; + 1 ;WAVE +¢, (12)

7o =Boo +Boy * DU_NE+Py, * DU_CO+By, * DU _GS+By, * DU _FE +1, (13)
7t =By +By *DU_NE+B,, *DU_CO+P,,*DU_GS+P,, *DU_FE+1, (14)

Os resultados da estimag¢do do modelo sio apresentados na Tabela 6.
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Tabela 6 — Estimacao do modelo

Efeito fixo Coeficiente Efeito fixo Coeficiente
0 nl
Intercepto, 00 8,2146%** Intercepto, 10 -0,015568
(0,012) (0,05)
DU_NE, p01 0,021208* DU_NE, p11 0,01995
(0,012) (0,06)
DU_CO, p02 0,005957 DU_CO, p12 -0,038936
(0,011) (0,03)
DU_GSOL, 03 0,000904 DU_GSOL, p13 -0,017133
(0,012) (0,03
DU_FEMIN, 04 - 0,38943** DU_FEMIN, 0,143214**
(0,011) pl4 (0,04)
Efeito aleatdrio Composicio da Varidncia
Intercepto, r0 0,019***
Coeficiente angular, r1 0,0073**
Nivel-1, € 0,5312
Observagies 20.628

Nota: Desvio-padrao em parénteses. (***), (**) e (*) estatisticamente significante a 1%, 5% e 10% respectivamente.
Fonte: Elaboragdo prépria.

De acordo com a segunda coluna da tabela 6, apenas as estimativas dos coeficientes
das dummies de localizagdo geografica e género foram estatisticamente significantes
para explicagdo do intercepto (n0,). No que concerne a explicagdo do coeficiente angu-
lar, apenas a estimativa do coeficiente da dummy de género se mostrou significante.

Adotando como referéncia o primeiro modelo que inclui tempo, descrito pelas
equagdes 6, 7 e 8, a varidncia no nivel dos individuos (variancia nio explicada) foi
1,4% menor. Ja a variancia do termo de erro do intercepto ¢ 58,8% menor que a do
modelo de referéncia.

Em todas as especificagdes a varidvel DU_FEMIN foi estatisticamente significante
no intercepto e no coeficiente angular, ao passo que a varidvel bindria para regido uti-
lizada (seja DU_NE ou DU_SE) foi estatisticamente significante no intercepto dos mo-
delos.

Além disso, em todos os modelos estimados, o termo de erro do coeficiente angu-
lar foi significativo a 5% de significAncia. Em comum, somente a variavel DU_FEMIN
foi estatisticamente significativa, confirmando a rejei¢do da hipdtese H02 (H02: o im-
pacto do programa Real Microcrédito sobre o valor das vendas médias de microem-
preendedores que participam do programa ndo se diferencia significativamente para
individuos do género feminino no periodo analisado).

Apesar de as variaveis de regido (DU_NE e DU_SE, variaveis complementares)
terem se mostrado consistentemente significativas na explicagdo do intercepto dos

modelos, 0 mesmo ndo observou com relagio a explicagdo dos coeficientes angulares



472 Rev. Econ. Contemp., Rio de Janeiro, v. 18, n. 3, p. 453-476, set-dez/2014

dos modelos. Nesse sentido, a hipdtese H03 (o impacto do programa Real Microcré-
dito sobre o valor das vendas médias de microempreendedores que participam do
programa nao se diferencia significativamente para individuos da Regido Nordeste de
modo estatisticamente significante no periodo analisado) nao pode ser rejeitada.

Da mesma forma, as varidveis DU_GSOL (esquema de responsabilizacdo em
Grupo Solidério no empréstimo) e DU_CO (tipo de negdcio) se mostraram nio signi-
ficativas na explicagio dos coeficientes angulares dos modelos, ndo permitindo a rejei-
¢do das hipdteses nulas H04 e HOS.

Portanto, da andlise dos dados da amostra e dos diversos modelos acima discuti-
dos, depreende-se que néo é possivel concluir que os individuos apresentam mudan-
¢as ao longo do tempo, uma vez que ndo foi possivel afirmar com significincia estatis-
tica que ha mudancas nas trajetérias para o conjunto de tomadores no periodo
analisado. Ao se desenvolver o modelo para o segundo nivel, seguindo o método
MHL, no entanto, foi possivel concluir que a variavel género feminino esté associada
ao aumento de renda do individuo participante do programa.

No caso das demais varidveis analisadas (grupo solidario, regido e atividade eco-
ndmica) néo foi possivel identificar aumento das vendas estatisticamente significativo
explicado por elas. Verificou-se, com alta significancia estatistica, que as mulheres co-
megam no programa com o valor médio das vendas inferior ao dos homens (cerca de
R$ 2.500,00 versus aproximadamente R$ 3.700,00 dos homens) e crescem suas vendas
numa trajetéria exponencial de cerca de 10% a cada tomada de crédito.

Diante destas evidéncias, vale resgatar o resultado de Monzoni Neto (2006), que
avaliou o impacto gerado pelo microcrédito sobre a geracdo de renda usando, dentre
outras, a varidvel género-cliente. Seus resultados apontaram para o resultado de que o
género feminino teve impacto negativo significante sobre todas as variaveis dependen-
tes, ou seja, para a amostra estudada as mulheres apresentaram um desempenho pior.
Neste sentido, o resultado aqui obtido se alinha aos diversos estudos de impacto reali-
zados em outros paises, contudo, o fato de dois estudos sobre Brasil chegarem a resul-
tados opostos destaca a necessidade de novos estudos aplicados a programas de micro-
crédito no pais.

As diferencas entre os resultados de Monzoni Neto (2006) e este trabalho ocorrem
em dois pontos: metodologia e poder do teste. Monzoni Neto (2006) optou por reali-
zar uma comparag¢io entre um grupo de tratamento e um grupo de controle, sendo
este tltimo definido como o grupo de entrante no programa. O pressuposto basico é
que os entrantes no programa, do ponto de vista teérico, sdo idénticos, em caracteris-
ticas, a média daqueles que participam do programa ha algum tempo.

Assim, qualquer varia¢do nas variaveis de desempenho que ocorresse, o seria em
funcéo da participacdo do individuo no programa (Monzoni Neto, 2006). Segundo o
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autor, a avaliagdo de impacto procurava responder a seguinte pergunta: “qual seria a
situacdo dos microempreendedores participantes do programa se eles nao tivessem
participado dele?”. No caso deste trabalho, o problema de pesquisa é analisar o im-
pacto do programa de microcrédito na geragdo de renda do microempreendimento. A
diferen¢a metodolégica, portanto, é que se analisa aqui o crescimento do individuo, o
que dispensa, portanto, a definicdo de um grupo de controle, conforme discutido an-
teriormente.

O poder do teste é conceituado como a probabilidade de rejeitar corretamente a
hipétese nula quando esta deve ser rejeitada. Segundo Hair et al. (2005), o poder do
teste ndo é apenas fungdo do nivel de significancia, mas também do tamanho do efeito
(magnitude do efeito de interesse na popula¢do) e do tamanho da amostra.

A amostra de Monzoni Neto (2006) continha 175 clientes, dos quais 78 mulheres
(49%). Ao compararmos o tamanho do efeito “género” nas duas amostras, podemos
dizer que ambos tém ordem de grandeza semelhante (49% daquele e 63% deste es-
tudo). No entanto, ao se compararem os tamanhos das amostras, considerando-se que
a amostra deste estudo continha cerca de 2.000 clientes que possuiam duas ou mais
tomadas de crédito, pode-se concluir que o poder do teste deste trabalho é superior ao
de Monzoni Neto (2006).

7. CONSIDERACOES FINAIS

A dificuldade de acesso ao capital produtivo nos paises subdesenvolvidos e em desen-
volvimento é uma das causas da pobreza de parte significativa de suas populagdes, as
quais se encontram em um circulo vicioso: a produgdo no nivel de subsisténcia ndo
permite a acumulacdo de capital para investimentos em poupanca ou ativos, inclusive
atividades produtivas, o que gera baixos niveis de produtividade e continuagio da po-
breza.

Adicione-se o fato de que, dentre estes, aqueles que desejam realizar empreendi-
mentos produtivos encontram-se alijados do sistema financeiro face a impossibilidade
de oferecimento de ativos como garantias necessarias para concretizagdo das transa-
¢oes de concessdo de crédito. Nesse contexto, o microcrédito, isto é, a concessdo de
empréstimos de valor relativamente pequeno para atividade produtiva tem o potencial
de desempenhar o papel de elemento promotor do desenvolvimento social e redutor
de pobreza.

A proposta desta pesquisa foi investigar se a participagdo em um programa de
microcrédito de um banco comercial privado, o programa da Real Microcrédito, leva
a um aumento na renda disponivel para microempreendedores. O microcrédito pro-
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dutivo orientado é uma modalidade de financiamento que busca facilitar o acesso dos
pequenos empreendedores, formais ou informais, ao crédito. Utiliza-se metodologia
propria, adequada ao perfil e as necessidades dos empreendedores, estimulando as
atividades produtivas e as relagdes sociais das popula¢des mais carentes, gerando, as-
sim, ocupagdo, emprego e renda.

Os casos de sucesso de programas de microcrédito estudados na literatura apon-
tam a existéncia de caracteristicas especificas nessas iniciativas, tais como: (a) o uso de
grupo solidario, também chamando de aval solidério; (b) forte participagdo feminina;
(c) foco em regides pobres. Da revisdo de literatura sobre essas caracteristicas emergi-
ram as principais varidveis explicativas da pesquisa, quais sejam: participagio femi-
nina, localizagdo geografica (Nordeste ou Sudeste) e esquema de responsabilizagdo
(individual ou em grupo solidario). Dentre tais varidveis, no entanto, foi possivel iden-
tificar apenas a variavel género feminino associada ao aumento de renda do individuo
participante do programa.

No decorrer deste trabalho, foram identificadas varias oportunidades de pesquisa
futuras com interesse para a academia, as IMF e demais stakeholders. Por exemplo, po-
der-se-ia utilizar os dados sobre clientes da Real Microcrédito para elaboragio de expe-
rimentos randomizados, onde a liberagdo do crédito é sorteada, criando-se grupos de
tratamento e controle que potencialmente isolam adequadamente o potencial impacto
do microcrédito das outras variaveis. Outro estudo futuro interessante se relaciona a
inclusdo bancaria. O microcrédito visa incluir os tradicionalmente excluidos e os dados
dos tomadores poderiam ser acompanhados intertemporalmente a fim de verificar se,
ap0s a participacdo no programa, os beneficiados tornam-se clientes do sistema finan-
ceiro tradicional. De toda a forma, além da importéncia para politicas publicas, a ava-
liagdo de impacto de programas de microcrédito é vital para que o setor privado dese-
nhe produtos inclusivos, capazes de aumentar o bem-estar dos mais pobres.
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