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Resumo: O estudo avalia o impacto do Programa Crediamigo (BNB) sobre o Lucro Operacional, a Capacidade
de Pagamento e as Receitas Ndo Operacionais dos clientes beneficiados entre os anos de 2000 e 2021, tendo como
variavel de tratamento o nimero de contratagdes que os clientes realizaram. A metodologia utilizada ¢ a estimacao
da Fun¢do Dose-Resposta (DRF), que considera a variavel de tratamento como uma variavel continua e, portanto,
analisa os seus efeitos heterogéneos. Os resultados apresentaram coeficientes estatisticamente significantes e o
efeito dose sugere uma amplia¢do do lucro e da capacidade de pagamento conforme aumenta o nimero de reno-
vagoes do Crediamigo, e que além de exibirem um padrio crescente, apresentam um ponto de aceleracdo a partir
da 35* renovagdo (70% de dosagem), no qual haveria um acréscimo médio de R$ 695,61 sobre o lucro operacional
do empreendimento e de R$ 438,65 sobre a capacidade de pagamento dos beneficiarios. Ademais, o aumento das
renovagdes gera um impacto negativo sobre as receitas ndo operacionais, o que sugere uma dependéncia cada vez
menor, dos clientes, sobre outras fontes de renda.

Palavras-chave: Crediamigo, Microcrédito, Nordeste, Dose-Resposta

Abstract: The study assesses the impact of the Crediamigo Program (BNB) on the Operating Profit, Payment
Capacity and Non-Operating Revenues of beneficiary customers between 2000 and 2021, using the number of
contracts that customers made as the treatment variable. The methodology used is the estimation of the Dose-Res-
ponse Function (DRF), which considers the treatment variable as a continuous variable and, therefore, analyzes
its heterogeneous effects. The results presented statistically significant coefficients and the dose effect suggests an
increase in profit and payment capacity as the number of Crediamigo renewals increases, and that in addition to
exhibiting an increasing pattern, they present an acceleration point from the 35th renewal (70% dosage), in which
there would be an average increase of R$695.61 on the enterprise's operating profit and R$438.65 on the bene-
ficiaries' payment capacity. Furthermore, the increase in renewals generates a negative impact on non-operating
revenues, which suggests an increasingly reduced dependence of customers on other sources of income.
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1 INTRODUGAO

O microcrédito ¢ uma ferramenta financeira crucial para a inclusdo social ¢ econémica, espe-
cialmente entre as populagdes de baixa renda e para o fortalecimento de pequenos negocios, es-
pecialmente aqueles geridos por microempreendedores individuais ¢ pequenas empresas. Desde a
sua implementacdo, o microcrédito tem desempenhado um papel significativo em diversos setores
da economia, promovendo o desenvolvimento produtivo, a redugdo da pobreza e das desigualda-
des sociais, além de fomentar o desenvolvimento regional.

Socialmente, esse tipo de politica tende a gerar oportunidade de acesso ao crédito para indi-
viduos que, de outra forma, seriam excluidos do sistema financeiro tradicional devido a falta de
garantias ou historico de crédito. Dessa forma, ao proporcionar acesso ao capital, ¢ permitido que
os individuos de baixa renda invistam em atividades produtivas que geram renda ¢ emprego e,
além disso, teria a capacidade de promover a inclusdo financeira ¢ a autonomia econdmica, espe-
cialmente entre mulheres e jovens, que frequentemente enfrentam barreiras adicionais no mercado
de trabalho e no acesso a financiamento.

No ambito regional ¢ municipal, o impacto desse tipo de politica é igualmente relevante, po-
dendo contribuir para a diversificagdo da economia local, estimulando a criagdo de novos nego-
cios e o fortalecimento dos existentes. Setores como o comércio, servicos e agricultura tém se
beneficiado amplamente, com empreendedores tendo a oportunidade de melhorar suas operagdes
¢ expandir suas atividades. Pequenos produtores rurais, por exemplo, utilizam esses recursos para
adquirir insumos de melhor qualidade, implementar técnicas agricolas mais eficientes e acessar
mercados mais amplos. Isso ndo apenas aumenta a produgdo e melhora a qualidade dos produtos,
mas também ¢é importante na redug¢do da migragdo para grandes centros urbanos, o que ajuda a
promover o desenvolvimento sustentavel de regides rurais e periféricas.

Em muitos contextos socioecondmicos, nos deparamos com situagdes nas quais nao ¢ apenas
o status do tratamento binario (tratado ou ndo tratado) que ¢ relevante, mas também, o nivel de
exposigdo ao tratamento fornecido. Logo, em politicas de financiamento, parece razoavel pensar-
mos sobre a relevancia dos diferentes montantes concedidos aos beneficiarios ou acerca do tempo
de exposicdo ao Programa, e ndo somente o estado binario do beneficio. Desse modo, o presente
artigo faz uso da estratégia econométrica proposta por Hirano e Imbens (2004) ¢ implementada
por Cerulli (2015), na qual estima-se a Funcdo Dose Resposta (DRF), para investigar os impactos
heterogéneos do Crediamigo sobre o Lucro Operacional, a Capacidade de Pagamento e as Receitas
Nao Operacionais dos clientes beneficiados, no periodo de 2000 a 2021.

Esta estratégia metodologica se faz relevante para avaliarmos o nivel de exposi¢do ao trata-
mento, dado pela quantidade de renovagdes que os clientes realizaram. Logo, como variavel de
tratamento, sera utilizada a continuidade no Programa, dado pelas renovagdes das operacdes dos
clientes. Tal escolha se da pelo fato de que o Crediamigo tem como diferencial a adogdo de uma
politica de concessdo a empréstimos crescentes ao longo do tempo, condicionando a quitagdo do
empréstimo anterior, com valores crescentes, o que a torna mais relevante vis-a-vis a utilizacao
dos montantes recebidos pelos beneficiarios. Essa escolha também se justifica pelo fato de que os
valores concedidos ndo apresentam diferengas exorbitantes entre si e, ainda, sdo correlacionados
com outras variaveis, como o nivel de estruturacdo e a quantidade de operagdes que o cliente rea-
lizou. Assim, o estudo em tela complementa a lacuna da literatura acerca dos impactos socioeco-
noémicos do Programa e inova ao analisar os efeitos de tratamentos em niveis (dosagem).
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Microcrédito: O cenario nacional e internacional

No contexto internacional, entre as instituicdes pioneiras em a¢des no campo das microfinan-
¢as destacam-se paises como India, Bangladesh, Indonésia, Bolivia, Peru e Colombia. Desde a
experiéncia bem-sucedida do Grameen Bank, o microcrédito passou a se disseminar como impor-
tante politica de geracdo e manutencdo de emprego e renda, com relevantes efeitos no combate
a pobreza. O Grameen Bank, de Bangladesh, criado em 1976 foi o primeiro banco do mundo
especializado em microcrédito, com objetivo de erradicar a pobreza no mundo. Outras experién-
cias bem-sucedidas sdo o Bangladesh Rural Advancement Committee (BRAC), criado em 1972
também em Bangladesh, o Bank Rakyat Indonesia (BRI), criado em 1895 na Indonésia e o SHARE
Microfin Ltd, criado em 1992 na India, todos com o objetivo comum de mitigar a pobreza e seus
impactos, por meio de servigos financeiros.

Na América Latina, podemos citar o caso do BancoSol, da Bolivia, que possui uma organizagdo
estritamente empresarial. O ProMujer, também criado na Bolivia, que ¢ uma ONG criada em 1990,
especializada em capacitagdo em negocios ¢ empréstimos para mulheres. No Peru, fundado em
1994, o Banco del Trabajo (Branta) ¢ a instituicdo de microfinangas que mais se destaca no pais.
Na Colombia, quatro ONG’s distinguem-se no mercado de microfinangas, com uma caracteristica
em comum: o atendimento preferencial a mulher, sendo a maior delas a Women s World Bank. No
Equador, duas institui¢des destacam-se: o Banco Solidario e o Credi Fé. No Chile, o destaque fica
com o Banco Estado (1953). Por fim, no Uruguai, criado em 1986, temos a Cooperativa Nacional
de Ahorro y Crédito (COFAC) e no Paraguai, o Grupo Internacional de Finanzas Sociedad Ano-
nima Emisora de Capital Abierto (Interfisa Financiera), fundada em 1978.

Monzoni (2006) destaca a importancia de se notar os padroes de microcrédito ao redor do mun-
do. Na Asia, por exemplo, os programas atendem populagdes em situagio de extrema caréncia e
pobreza e atuam predominantemente em zonas rurais, com garantias baseadas em grupos solida-
rios e foco nas mulheres. Enquanto na América Latina apresenta uma caracteristica mais urbana,
com diversidade de género maior, embora em alguns paises os programas focados na mulher ainda
sejam predominantes. Por ultimo, o Leste Europeu apresenta uma singularidade: a presen¢a mar-
cante de uma instituigdo bancaria forte e valor do empréstimo médio elevado.

Ao realizarem uma revisdo de estudos sobre o impacto do microcrédito no empoderamento
das mulheres, Malik e Lugman (2005), afirmam que, aproximadamente 60% dos clientes de ins-
titui¢des de microfinangas em todo o mundo sdo mulheres. Tais estudos apontam para o fato de
que grande parte das mulheres experimentou algum grau de empoderamento, seja no aumento da
autoconfianca, na ascensao economica ou na melhoria nas relagdes de género no lar, reduzindo,
inclusive, a violéncia doméstica.

Em Banerjee (2013), ¢ realizado uma revisdo de estudos acerca de impactos do microcrédito
sobre seus tomadores e/ou comunidades, além de analisar a sua possivel eficacia como uma fer-
ramenta de desenvolvimento. Os seis trabalhos analisados versam sobre diferentes tipos de amos-
tragem, coleta de dados, design experimental e estratégias econométricas, abrangendo seis paises
em quatro continentes, areas urbanas e rurais, reunindo caracteristicas do tomador, caracteristicas
do empréstimo e caracteristicas do credor. Resumindo, os resultados apontam para um padrdo
consistente de efeitos modestos, porém positivos.

Seguindo uma metodologia semelhante, de revisdo sistematica de literatura, Kersten et al
(2017), reune alguns artigos que analisam varios tipos de Programas de financiamento de Peque-
nas e Médias Empresas e que variam em termos de geografia, tipo de financiamento, alvo do pro-
grama (empresas ou investimentos especificos) e montante do financiamento. A maioria das ava-
liagdes consideradas abrange Programas em paises da América Latina (Argentina, Brasil, Chile,
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Colombia, México), bem como na Asia e na Europa (Oriental). Cerca de metade das intervengdes
consiste em financiamento destinado a Fundos de Desenvolvimento Tecnolégico, sendo a maioria
implementada por agéncias governamentais, enquanto a implementagdo dos Programas de crédito/
empréstimo fica, na maioria dos casos, a cargo de institui¢des financeiras privadas.

Em conjunto, os resultados mostram que, em média, os Programas de financiamento analisados
no estudo tém um efeito positivo e significativo no desempenho das empresas, no emprego e no
montante de capital acumulado. Além disso, a revisdo aponta para efeitos mais modestos na produ-
tividade das empresas e/ou nos salarios. Infelizmente, devido a limitacdo dos artigos disponiveis,
ndo foi possivel averiguar se os efeitos positivos ao nivel da empresa se traduzem em desenvolvi-
mento econdmico, criagdo de emprego e reducdo da pobreza. Dessa forma, devido as limitagdes
nos dados informados e nas grandes diferencas entre os estudos revisados, os autores ressaltam
que os resultados precisam ser interpretados com cautela, porém, ha li¢des interessantes a serem
aprendidas com a analise ¢ comparacdo dos resultados dos artigos estudados.

Em um estudo comparativo, Aroca e Hewings (2009), analisam alguns Programas de microcré-
dito, a partir do uso de dados de bancos e ONGs brasileiras e chilenas. Usando técnicas de Pro-
pensity Score Matching (PSM), os autores comparam a renda média de individuos que receberam
microcrédito com a renda de grupos formados por pessoas que ndo receberam (grupo controle),
¢ que mantinham caracteristicas semelhantes. Para o caso chileno, tém-se os clientes bancarios
(Bandesarrollo) e os clientes de ONGs (Propesa), ja o caso brasileiro ¢ formado por cinco insti-
tuicdes Microcred (Banco de Sdo Paulo), Socialcred (Banco do Rio de Janeiro), CEAPE (ONG de
Goias), Bancri (ONG de Santa Catarina) e Banco do Povo Crédito Solidario (ONG de Sao Paulo).
Em suma, os resultados para os dados brasileiros mostram um alto impacto positivo dos programas
de microcrédito, especialmente para aqueles administrados por bancos. No caso chileno, a evidén-
cia é mais fraca para o microcrédito administrado por bancos.

No Brasil, em 2003, foi instituido o Programa Nossocrédito (BANDES/BANESTES/SETA-
DES), cujo principal objetivo seria a renovacdo e o incremento das oportunidades de geragdo de
postos de trabalho e renda para os microempreendedores do estado do Espirito Santo, mediante a
expansdo do acesso ao crédito. Dos Santos e Moreira (2020) investigam, por meio de uma analise
de dados em painel (efeitos fixos), os determinantes do crédito desse Programa (2013 a 2015). No
estudo em questdo, sdo analisadas as relagdes das variaveis socioeconémicas como renda, popu-
lagdo e do indice Firjan de Desenvolvimento Municipal (IFDM), bem como as variaveis sexo ¢
setor de atividade, além do faturamento dos microempreendedores, objetivando verificar se essas
variaveis impactam sobre o nivel médio de crédito que é concedido pelo Programa.

Os resultados encontrados pelos autores apontam para um efeito positivo da populagdo e do
PIB per capita dos municipios no valor médio de crédito concedido, inferindo uma predominancia
de atendimento aos municipios mais populosos € com maiores PIB per capita. Na perspectiva dos
municipios com menores IFDM, o crédito é direcionado, em grande parte, para o setor informal
¢ para o publico feminino, além de apresentar um menor valor médio de crédito concedido. Os
autores concluem que as variaveis analisadas exercem influéncia sobre a quantidade de crédi-
to fornecida, no entanto, o Programa Nossocrédito parece apresentar dificuldades em atender o
publico-alvo desse tipo de politica.

Ainda sobre o Nossocrédito, Cacador (2014) investiga os impactos do Programa sobre alguns
indicadores socioecondmicos. O autor utiliza a estratégia econométrica dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) para o periodo que compreende os anos de 2006 a 2010. Em suma, os resulta-
dos encontrados apontam para um impacto positivo sobre a melhoria no IFDM e sobre a reducéo
da pobreza, ademais, o Programa ndo se mostra direcionado para os municipios de menor grau de
desenvolvimento.

Por fim, Monzoni (2006) apresenta uma investigacdo empirica sobre impacto do Crédito Po-
pular Solidario (Sdo Paulo Confia - CPS) sobre a renda dos beneficiados. A saber, o CPS é uma
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iniciativa publico-privada com participacdo da Prefeitura do municipio de Sdo Paulo. Os dados
analisados pelo autor revelam que o microcrédito, em comparagdo a alguns paises do sudeste e
sul da Asia, pode ser considerado como uma atividade marginal na economia brasileira, com uma
taxa de penetragdo muito baixa.

Sobre os resultados, a analise demonstra um impacto positivo, e significativo, na geracdo de
renda, no qual, em dois anos, a renda do microempreendedor quase que dobra. Ademais, a variavel
“escolaridade” se mostra relevante sobre todas as variaveis ¢ que quanto maior o nivel de escola-
ridade, maior a probabilidade de impacto sobre as variaveis dependentes. Por fim, o autor ressalta
que seus resultados revelam um perfil de microempreendedores, em bairros de baixa renda, tao
carentes de capital que politicas desse tipo, principalmente na forma de capital de giro, provoca
alavancagens financeiras substanciais, algando novos patamares de renda para os beneficiarios e,
consequentemente, para os seus dependentes.

2.2 0 caso do Crediamigo

A primeira iniciativa de microfinangas no Brasil foi realizada em 1973, pela Unido Nordestina
de Assisténcia a Pequenas Organiza¢des, conhecida como Programa UNO (Pernambuco) amplia-
da depois para o interior e para municipios da Bahia. Alguns anos depois, ao longo da década
de 1980 e, principalmente, na década de 1990, houve um “boom” de organizacdes da sociedade
civil oferecendo servigos de microfinancgas, principalmente microcrédito e capacitacdo em gestdo
(Monzoni, 2006):

* Em 1998: Banco Palmas (CE), Banco do Povo — Santo André (SP), Banco Popular de Ipa-
tinga (MG), Banco do Povo de Belém (PA), Acredita (SP), Banco do Povo Paulista (SP) e
Banco do Povo de Uberaba (MG);

* Em 1999: Banco do Povo de Goias (GO), Banco do Povo de Mato Grosso do Sul (MS),
Sindicred (RJ), ICC Conquista Solidaria (BA), Banco Povo Itabira (MG), BANPOP — BH
(MG), Prefeitura de Recife, Crescer Crédito Solidario (SP), Agéncia de Fomento do Amapa,
ICC Pelotas, Banco do Povo de Imperatriz, Cred Produzir, ICC Itabuna Solidaria e Banpope
— Banco Popular de Jodo Monlevade;

* Em 2001, surgiram o Sdo Paulo Confia, ICC Bagé, ICC Santa Maria; Banco do Povo de
Ituiutaba e o Banco do Povo de Uberlandia (MG).

Com a Lei no 10.194/01, que autoriza a criagdo das Sociedades de Crédito ao Microempre-
endedor (SCM), o setor privado entra nesse mercado. A partir disso, instituicdes financeiras de
grande porte entraram nesse mercado, entre elas o Banco do Nordeste do Brasil (BNB). O Banco
do Nordeste ¢ um banco multiplo com caracteristicas de um 6rgdo de desenvolvimento ¢ tem por
objetivo promover o desenvolvimento sustentavel da Regido Nordeste do Brasil, por meio do
apoio financeiro aos agentes produtivos regionais. Finalmente, em 1998, o BNB cria o que vem
a ser o maior programa de microcrédito produtivo ¢ orientado da América do Sul, o Crediamigo.

O Programa Crediamigo foi criado em um cenario de exclusdo, no qual havia uma urgéncia na
criagdo de um ambiente operacional favoravel ao acesso de segmentos mais vulneraveis aos ser-
vigos financeiros, em particular, ao crédito. Com o objetivo de facilitar o acesso ao crédito a mi-
lhares de empreendedores pertencentes ao setor formal ou informal, que desenvolvem atividades
relacionadas a produgdo, comercializagdo de bens e prestagdo de servigos, o Programa tem sido
uma experiéncia exitosa de microcrédito urbano e tem, como area de atuagao, a regido Nordeste e
Norte dos Estados de Minas Gerais e Espirito Santo.

Com o objetivo de facilitar o acesso ao crédito a milhares de empreendedores pertencentes ao
setor formal ou informal, o Crediamigo tem como area de atuacgdo, a regido Nordeste ¢ Norte dos
Estados de Minas Gerais e Espirito Santo. Operacionalizado pelo Instituto Nordeste Cidadania
(Inec), sua atuagdo ¢ fundamentada nas diretrizes do Programa Nacional de Microcrédito Produ-
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tivo Orientado (PNMPO) do Governo Federal, que tem a finalidade de incentivar a geracdo de
trabalho e renda entre os microempreendedores. Especificamente, a metodologia adotada na ope-
racionalizagdo do Crediamigo consiste em:

i. Atendimento, por pessoas treinadas, aos empreendedores formais ou informais, com o obje-
tivo de efetuar o levantamento socioecondmico para defini¢do das necessidades de crédito;

ii. Relacionamento direto dos agentes de microcrédito com os empreendedores, no proprio
local de trabalho, e;

iii. Prestacdo de servigos de orientagdo sobre o planejamento do negocio.

Ademais, o Crediamigo tem como estratégia a adogao da politica de concessdo a empréstimos
crescentes ao longo do tempo, condicionando a quitacdo do empréstimo anterior, com valores
crescentes. Tal subterfligio visa a promog¢do de uma politica de incentivos a empréstimos futuros
e, consequentemente, a reducdo da inadimpléncia.

Por fim, o Programa também oferece servigos de seguro e conta corrente para os seus clien-
tes, bem como assessoria empresarial e adotam a figura do agente de crédito, que gerencia uma
carteira de clientes, geralmente delimitada por uma area geografica. Dado a relevancia do progra-
ma, alguns trabalhos foram realizados com o objetivo de investigar seus possiveis resultados sob
diferentes aspectos. O que a literatura nos apresenta sdo algumas alternativas para estimagdo do
impacto do Crediamigo sob as dticas macro € microecondmica.

Como citado na introdugdo, um dos objetivos da politica de concessdo ao microcrédito, ¢ a sua
importancia na mitigagdo da pobreza e desigualdades sociais, diante disso, Soares et al. (2011)
investigam a importancia de alguns condicionantes facilitadores da saida da condi¢@o de pobreza
dos clientes do Crediamigo, bem como a sua velocidade de ascensdo neste programa de microcré-
dito produtivo. Para o alcance do objetivo proposto, os autores utilizam um modelo logistico de
probabilidade de saida da pobreza, aplicado a clientes que ingressaram no programa com renda per
capita familiar abaixo de linhas tradicionais delimitadoras deste estado de pobreza. Os resultados
apontam para uma probabilidade de sucesso maior para aqueles mais dotados de capital huma-
no ¢ de colaterais produtivos. Quanto as caracteristicas dos empréstimos, verifica-se que prazos
menores de pagamentos, com valores medianos para empréstimos iniciais, facilitam o sucesso do
nanoempresario. Ademais, estima-se também uma velocidade média de saida da pobreza entre 6%
e 8% ao ano durante os primeiros cinco anos de programa.

Além disso, no estudo de Mendonga e Soares (2016), ¢ verificada existéncia de uma trajetoria
de crescimento para os beneficiarios do Crediamigo, e se essa trajetoria ¢ diferenciada em relagdo
ao género. Para isto, estimam-se equagdes de crescimento para os microempreendimentos dos
clientes do Programa Crediamigo para o periodo de 2005 a 2009. Os autores utilizam modelos
lineares de efeitos mistos e seus resultados mostram que existe uma trajetoria de crescimento, mas
com retornos decrescentes. Adicionalmente, as taxas médias de retorno sdo um pouco maiores
para os homens, porém as mulheres possuem menores riscos em suas trajetorias.

Ademais, tem-se o estudo de Lucena et al (2021) o qual realiza uma investigagdo, de carater
exploratoria, que busca contribuir com a discussdao que aprofunda a relacdo do campo de estudos
de microcrédito com o campo de estudos sobre as questdes de género, com objetivo de anali-
sar, a partir de dados cadastrais do Programa Crediamigo na Regido Metropolitana de Recife/
Pernambuco, como se caracteriza a participagdo das mulheres em agdes microempreendedoras,
considerando-se a perspectiva do empoderamento. Os autores constatam a crescente participacdo
das mulheres enquanto beneficiarias do Programa Crediamigo, o que sugere impactos positivos
dessa politica na vida das mulheres.

Por fim, acerca da analise de eficiéncia operacional do Crediamigo, Barbosa (2019) faz uso
de modelos de fronteira estocastica, na versao de efeito fixo e efeito aleatorio, sob uma dimensao
multipla de produtos gerados, de forma a permitir que a mensuragdo da performance ocorra sem
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priorizar o aspecto financeiro ou o aspecto social. Como resultados, os escores de eficiéncia men-
surados sinalizaram que o Programa tem potencial para uma expansdo significativa da sua oferta
de microcrédito na Regido. Ademais, destacam-se, dentre os fatores explicativos que afetam posi-
tivamente, em média, a eficiéncia, tempo de experiéncia da unidade de atendimento, indicadores
de produtividade dos agentes de crédito e IDH-Educacdo da regido atendida.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

3.1 Base de Dados

Este estudo foi desenvolvido com base de dados secundarios do cadastro socioecondmico do
Crediamigo constantes no sistema de gerenciamento do Banco do Nordeste, considerando os
clientes ativos do programa em 2021, cujos valores foram atualizados, utilizando-se o Indice Ge-
ral de Pregos — Disponibilidade Interna (IGP-DI), calculado para dezembro de 2021. A base possui
informacgdes de dois momentos de cada cliente no programa, o primeiro contendo as informagdes
iniciais dos clientes (situag@o na entrada do programa) e o segundo contendo a situagdo final dos
clientes (situagdo apds a exposi¢do ao programa). A partir dessas informagoes, criou-se dois gru-
pos com base na quantidade de operagdes de cada tomador do microcrédito.

O primeiro grupo, denominado de controle, ¢ composto por aqueles que tomaram até trés em-
préstimos do Crediamigo, enquanto o segundo, chamado de tratamento, ¢ composto por aqueles
clientes que tomaram mais de trés empréstimos. O objetivo foi captar as diferengas entre o primeiro
e ultimo empréstimo que os beneficiarios obtinham e relaciona-los com a quantidade de renovagdes
das operacgdes junto ao BNB para verificar o efeito do microcrédito na renda de seus beneficiarios.
A distribui¢do dos clientes por operacio e por grupo de tratamento pode ser vista no Grafico 1.

Grafico 1 — Clientes por n° de operagoes
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Fonte: Base de Dados do Crediamigo (2021).

A amostra utilizada contém informagdes de 1.819.010! clientes em dois momentos no tempo,
antes (primeira operacdo do cliente) e depois (ultima operacdo do cliente). Como pode ser vis-

1 De acordo com o relatorio de microfinangas (BNB 2021), em 2021, o Crediamigo possuia 2.465.770 clientes ativos. Neste trabalho, foi feita
a analise apenas para a modalidade de giro solidario, visto que esta modalidade possui uma maior quantidade informagdes em comparagido
com a modalidade de giro individual. Além disso, foram retirados da base os clientes com mais de 50 operagdes quitadas ou que possuiam
operagdes Unicas até a data de referéncia. Esses recortes tiveram como objetivo tornar a base balanceada, ou seja, com a mesma quantidade
de clientes na primeira e na ultima operagao.
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to no Quadro 2, observa-se que 387.990 (21,3%) dos clientes pertencem ao grupo de controle e
1.431.020 (39,3%) ao grupo de tratamento. No total, a base possui 3.638.020 observagoes.

Quadro 2 — Estrutura da base de dados — n° de clientes

Controle Tratamento Total
Antes 387.990 1.431.020 1.819.010
Depois 387.990 1.431.020 1.819.010
Total 775.980 2.862.040 3.638.020

Fonte: Base de Dados do Crediamigo, 2021. Elaborado pelos autores.

3.2 Estatistica Descritiva

Inicialmente, foi feita uma analise descritiva das principais caracteristicas dos clientes e do
micronegdcio, enfatizando as principais mudangas em seus perfis relacionados aos grupos de tra-
tamento e controle. O Crediamigo contava com 1,8 milhdo de clientes ativos em 2021. O Ceara
liderava com cerca de um ter¢o dos beneficiarios do Programa (33,6%), totalizando 611.260. Se-
guiram Bahia (271,2 mil clientes, 14,9% do total), Piaui (184,5 mil, 10,1%), Maranhao (178,9 mil,
9,8%), Pernambuco (117,5 mil, 6,5%) e Paraiba (116,7 mil, 6,4%), tendo cada uma dessas Unidades
Federativas superado o patamar de 100 mil clientes. O Rio Grande do Norte, com 5% dos clientes
do Programa, superou o patamar de 90 mil clientes, enquanto Minas Gerais (4,8%) ultrapassou
o patamar de 80 mil clientes. Por sua vez, Sergipe (4,2%) e Alagoas (4,2%) superaram, cada um
deles, o nivel de 70 mil clientes. Espirito Santo (0,3%) registrou 5,0 mil clientes (Tabela 1).

Tabela 1 — Quantidade de Clientes Ativos por Estado

Estados Quantidade %
Ceara 611.260 33,6%
Bahia 271.173 14,9%
Piauf 184.508 10,1%
Maranhio 178.876 9,8%
Pernambuco 117.529 6,5%
Paraiba 116.742 6,4%
Rio Grande do Norte 90.227 5,0%
Minas Gerais 87.925 4,8%
Sergipe 76.684 4,2%
Alagoas 76.500 4.2%
Espirito Santo 5.001 0,3%
Naio Identificado 2.585 0,1%
Total 1.819.010 100%

Fonte: Base de Dados do Crediamigo, 2021.

O expressivo numero de clientes no Ceara esta relacionado com o langamento do piloto do
Programa ter ocorrido na Regido Metropolitana de Fortaleza (RMF) em 1997, e acaba por ser
implementado em 1998. Tal fato pode ter influenciado na geragdao de uma cultura do microcré-
dito nos empreendedores no Estado do Ceara. Além disso, a dire¢do do Crediamigo esta locali-
zada em Fortaleza.

A Tabela 2 apresenta a estatistica descritiva das variaveis que caracterizam os tomadores de
crédito e o micronegocio. A variaveis analisadas mostraram-se significantes para descrever a mu-
danca nas condic¢des de vida dos clientes do programa. As variaveis sdo expressas em cada um dos
grupos descritos anteriormente (tratamento ¢ controle), assim como para toda a amostra.
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Tabela 2 — Caracterizacao dos clientes do Crediamigo

Variavel

Discrimina¢ao

Controle

Tratamento

Total

Lucro Operacional

Receitas Nao Operacionais

Capacidade de Pagamento

Empréstimo Crediamigo
Género

Idade

Residentes na Unidade
Familiar

Estado Civil

Faixa Etaria

Grau de Escolaridade

Total N (%)

Media (DP)
Média (DP)
Media (DP)
Média (DP)
Mulheres
Homens

Média (DP)
Média (DP)

Casado(a)
Solteiro(a)
Divorciado(a)
Viuvo(a)

Entre 18 e 24 anos
Entre 25 e 34 anos
Entre 35 e 44 anos
Entre 45 e 54 anos
Acima de 55 anos
Nio identificado
Nao Informado
Analfabeto

Fundamental
Incompleto

Fundamental Completo
Meédio Incompleto
Médio Completo
Superior Incompleto
Superior Completo

Pos Superior

1.678,4 (1.494,81)
1.565,7 (1.631,43)
2471,91 (2.139,65)
2.271,3 (1.987,27)
242.033,0 (62,4%)
145.957,0 (37,6%)
35,6 (12,65)

3,3 (4,44)

83.951 (21,5%)
286.861 (73,5%)
13.629 (3,5%)
6.075 (1,6%)
87.381,0 (22,5%)
119.910,0 (30,9%)
91.614,0 (23,6%)
52.256,0 (13,4%)
36.814,0 (9,5%)
15,0 (0,0%)

7,0 (0,0%)
9.787,0 (2,5%)

84.131,0 (21,7%)

45.661,0 (11,8%)
26.018,0 (6,7%)
186.050,0 (47,9%)
12.444,0 (3.2%)
23.222,0 (6,0%)
670,0 (0,2%)
387.990 (21,3%)

2.055,1 (1.756,90)
1.709,2 (2.256,47)
2.932,47 (2.843,67)
3.251,7 (3.215,87)
1.007.803,0 (70,4%)
423.217,0 (29,6%)
42,8 (13,4)

3,5(2,72)

492.160 (34,3%)
835.844 (58,3%)
65.253 (4,6%)
41.759 (2,9%)
85.962,0 (6,0%)
341.431,0 (23,9%)
417.690,0 (29,2%)
303.208,0 (21,2%)
282.714,0 (19,8%)
15,0 (0,0%)

1,0 (0,0%)
63.769,0 (4,5%)

412.577,0 (28,8%)

198.303,0 (13,9%)
71.235,0 (5,0%)
569.123,0 (39,8%)
32.270,0 (2,3%)
81.854,0 (5,7%)
1.888,0 (0,1%)
1.431.020 (78,7%)

1.974,8 (1.711,35)
1.678,6 (2.139,34)
2.834,24 (2.715,47)
3.042,6 (3.023,18)
1.249.836,0 (68,7%)
569.174,0 (31,3%)
413 (13,3)

3,4(3,17)

576.111 (31,6%)
1.122.705 (61,5%)
78.882 (4,3%)
47.834 (2,6%)
173.343,0 (9,5%)
461.341,0 (25,4%)
509.304,0 (28,0%)
355.464,0 (19,5%)
319.528,0 (17,6%)
30,0 (0,0%)

8,0 (0,0%)
73.556,0 (4,0%)

496.708,0 (27,3%)

243.964,0 (13,4%)
97.253,0 (5,4%)
755.173,0 (41,5%)
44.714,0 (2,5%)
105.076,0 (5.8%)
2.558,0 (0,1%)
1.819.010 (100,0%)

Fonte: Base de dados do Crediamigo (2021).

O grupo de clientes, em sua maioria, ¢ constituido por mulheres (68,7%) entre faixa etaria de
35 e 44 anos (28,0%), solteiras (61,5%) e em sua grande maioria com ensino médio completo
(41,5%). O valor médio do empréstimo desembolsado foi de R$ 3.042,6. Em relacdo a renda,
verificou-se que a renda média do negdcio (Lucro Operacional) foi de R$ 1.974,8 ¢ as Receitas
Nao Operacionais do beneficiario (aposentadoria, pensdo, transferéncias etc.) foi de R$ 1.678,6.

Em relagdo ao grupo de controle, ou seja, os clientes que tomaram até trés empréstimos junto ao
Crediamigo, verificou-se que o perfil dos clientes, em sua maioria, era de mulheres (62,4%), com
faixa etaria entre 25 e 34 anos (30, 9%), solteiras (73,5%), com ensino médio completo (47,9%) e
Lucro Operacional médio de R$ 1.678,4, 15,0% menor que a média da amostra completa ¢ 18,3%
menor que a média do grupo de tratamento. A média dos valores das receitas ndo operacionais
desse grupo foi de R$ 1.565,7, ficando 6,7% abaixo da média da amostra completa ¢ 8,4% abaixo
da média do grupo de tratamento. O valor médio do empréstimo para esse grupo foi de R$ 2.271,3.

Neste ultimo grupo, verificou-se o aumento na participacdo feminina na carteira de clientes
(70,4%), comparativamente aos demais grupos, ¢ um aumento na propor¢do de casados, 12,8
pontos percentuais a mais que o grupo de controle. Por outro lado, ainda que o nimero de casados
tenha aumentado nesse grupo, a quantidade de solteiros representa 58,3% dos clientes. Os dados
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indicam que a participa¢do feminina se torna maior na carteira de clientes a medida em que o nu-
mero de operagdes aumenta.

As estatisticas descritivas referentes aos microempreendimentos podem ser vistas na Tabela 3.
A maioria dos clientes do Crediamigo atuam no setor de comércio (87,4%), possuem ponto proprio
(84,4%) e desempenho suas atividades na propria casa (51,9%). Cerca de 25,1% possuem outros
negocios e relatam ter um bom controle administrativo (45,4%). Em relagdo ao emprego, a média
¢ de um empregado no micronegocio. A idade média dos empreendimentos é de 10,24 anos.

Tabela 3 — Caracterizacdo dos Empreendimentos do Crediamigo

Variavel Discriminag¢io Controle Tratamento Total

Idade do Micronegécio Média (DP) 6,25 (6,36) 11,32 (7,48) 10,24 (7,54)
Comércio 326261 (84,1%) 1.264.370 (88,4%) 1.590.631 (87,4%)

Setor de Atividade Servigo 55.395 (14,3%) 146.862 (10,3%) 202.257 (11,1%)
Industria 6.334 (1,6%) 19.788 (1,4%) 26.122 (1,4%)

lf/}’f;‘r‘(l)fer;g‘f trabalham no Média (DP) 0,30 (1,80) 0,31 (0,98) 0,31 (1,20)

Nao Familiares que trabalhamno . i, pyp) 0,14 (0,90) 0,11 (0,62) 0,12 (0,69)

Micronegdcio

Empregados do Micronegdcio Meédia (DP) 1,95 (4,04) 1,72 (2,06) 1,76 (2,58)
Ponto comercial 47.472 (12,2%) 184.957 (12,9%) 232.429 (12,8%)

Estrutura Fisica do Negocio

Ponto do Negdcio

Outro Negdcio

Controles Administrativos

Total N (%)

Barraca ou Banca
Unidade movel
Servigo em domicilio
Atividade na propria casa
Nao Identificado
Ponto Préprio
Alugado

Nao

Sim

Nao tem

Precario

Satisfatorio

Bom

10.894 (2,8%)
12.701 (3,3%)
107.073 (27,6%)
209.850 (54,1%)
0 (0,0%)
326.011 (84,0%)
61.979 (16,0%)
312.195 (80,5%)
75.795 (19,5%)
19.504 (5,0%)
56.279 (14,5%)
82.885 (21,4%)
229.322 (59,1%)
387.990 (21,3%)

45.079 (3,2%)
46.451 (3,3%)
420.845 (29,4%)
733.688 (51,3%)

0 (0,0%)
1.208.589 (34,5%)
222.431 (15,5%)
1.050.668 (73,4%)
380.352 (26,6%)
83.307 (5,8%)
346.841 (24,2%)
404.197 (28,3%)
596.675 (41,7%)
1.431.020 (78,7%)

55.973 (3,1%)
59.152 (3,3%)
527.918 (29,0%)
943.538 (51,9%)

0 (0,0%)

1.534.600 (34,4%)
284.410 (15,6%)
1.362.863 (74,9%)
456.147 (25,1%)
102.811 (5,7%)
403.120 (22,2%)
487.082 (26,8%)
825.997 (45,4%)
1.819.010 (100,0%)

Fonte: Base de dados do Crediamigo (2021).

3.3 Estratégia Economeétrica

3.3.1 Funcdo Dose-Resposta (DRF)

Em avaliagdes de linha de crédito empresarial, geralmente nos deparamos com a existéncia
de endogeneidade no modelo em fungdo da oferta por crédito, onde os critérios de elegibilidade
fazem com que o volume de financiamento disponibilizado pelo Banco possa estar correlacionado
as condi¢des de mercado da empresa, atribuidos por maiores rating de crédito.

No caso do Crediamigo, é permitido o acesso da populagdo de baixa renda ao crédito, gragas a
metodologia de aval solidario, na qual, o cliente ndo necessita dispor de garantias suficientes para
receber o crédito, mas os repasses levantados sdo segurados por todos os membros do grupo (trés
a dez microempresarios) ao qual o cliente pertence.
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Além disso, pelo fato de o Crediamigo ter como estratégia a adogdo da politica de concessdo
a empréstimos com valores crescentes ao longo do tempo, a variavel de tratamento utilizada foi o
ntimero de renovacdes realizadas e ndo o montante do crédito. Por fim, ressalta-se que foi utilizada
a estratégia metodologica, que visa a medi¢do de impactos e melhoria de desempenho institucio-
nal em microfinangas, proposta pela Agéncia Americana para o Desenvolvimento Internacional
(USAID), na qual é seguida a recomendagdo da comparagdo entre os clientes atuais ¢ os clientes
entrantes (incoming clients). Dessa forma ndo estdo incluidos o grupo com tratamento igual a zero.
Segundo Nelson (2004):” Por tras desta metodologia estaria o pressuposto de que, “aqueles que
escolheram por se juntar ao programa, tanto clientes antigos quanto novos entrantes, sdo similares
em caracteristicas demograficas, motivagdo, experiéncias de negdcios”, espirito empreendedor, ou
seja, “oferecem um grupo de comparagdo facilmente identificado”.

Exposto isso, para o primeiro modelo, seguiremos a metodologia proposta por Cerulli (2015).
Vamos considerar dois diferentes, e exclusivos, potenciais resultados: um referente a unidade i
quando tiver realizado mais de 3 contrata¢des do Crediamigo (tratamento), Y1i, e um referente a
mesma unidade quando tiver realizado até trés operagdes (controle), Yoi. Assumiremos w como
um indicador de tratamento, no qual assume valor 1 para unidades tratadas e 0 para as ndo tratadas,
e definimos X; = (X1, X2, X3i, X4, ---» Xyi) como um vetor linha de M caracteristicas observaveis
e exdgenas por unidade.

Tais caracteristicas referem-se as varidveis explicativas utilizadas no modelo, como tipo de
setor, faixa etaria dos clientes, nivel de escolaridade, dentre outras. No qual N corresponde ao
namero total de unidades, sendo o somatério de N; (ntimero de unidades tratadas) e Ny (niimero
de unidades nao tratadas). Dado que as variaveis de cofatores influenciam tanto a varidvel depen-
dente como a variavel explicativa, faremos g;1(x) e go(x) as unidades responsaveis pelo vetor
dessas covariaveis de x quando a unidade ¢é tratada ou ndo-tratada. Adicionalmente, supomos U1 ¢
Ho como dois escalares e, €1 ¢ €y como duas variaveis aleatorias com média incondicional igual
a zero e variancia constante.

Por fim, definiremos t;, que assume valores dentro de um intervalo continuo [0, 100], como
o indicador de tratamento continuo, ¢ h(t;) como uma fun¢do derivavel de t;. Com o intuito de
simplificar as notagdes, iremos dispensar o uso do subscrito i quando formos definir quantidades
e relacdes populacionais.

O modelo assume, entdo, a seguinte forma:

w=1-y; =y +g,(x)+h(®)+&

1
w =0y, = g + go(x) + & W

sendo:

h(t)=0sew =0
h(t) # 0sew =1

Ou seja, a fun¢do h(t) é diferente de 0 apenas quando a empresa fizer parte do grupo de
tratadas, ou seja, ter contratado mais do que trés operagdes. Assim, podemos definir os pardmetros
causais de interesse. Logo, definindo o Efeito do Tratamento (7E) como TE = (y; — y,), ¢ de-
finimos os parametros causais de interesse como os Efeitos Médios de Tratamento (ATE’s) da
populacdo condicionais a x ¢ ¢, ou seja:
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ATE(X,t) = E(y1 — ¥0lX, 1)
ATET(X,t > 0) = E(y; — ¥olX,t > 0) (1)
ATENT(X,t = 0) = E(y; — yo|X,t = 0)

sendo:

ATE = média global de TE;

ATET = média de TE em unidades tratadas; e
ATENT = média de TE em unidades néao tratadas.

Logo, pela Lei das Expectativas Iteradas podemos encontrar os ATE’s incondicio-
nais da populagdo:
ATE = E(x,t){ATE(X, t)}
ATE = E(y 10/ {ATE(X, £ > 0)} @)
ATE = E(xlt=0){ATE(X,t =0)}

No qual E,(-) identifica o operador média que foi assumido pelo suporte de um ve-
tor genérico de variaveis z. Assumindo uma forma paramétrica linear nos parametros como
g,(x)=x06, e g,(x) =x05, , definimos o Efeito Médio do Tratamento (4Average Treatment Effect
- ATE) condicional a x e ¢ como:

(4 = 1)) +x(6, = 6)) +h(t) se t >0 [p+x5+h(t) set>0
B H+xoset=0

ATE(x;t) = E(y, — )=
(x32) = Yol x,1) {(ﬂl_ﬂ0)+x(§l—50)sel=0

Assim, teremos:

ATE(x,t>0)se w=1

ATE(x,t,w) =
ATE(x,t=1)se w=0

=1{t>0)u+x0+h()](t=0)pu+xd]
=w-[u+x0+h@)]+A-w)-[u+x06]

No qual #= (x4, — ) € 6 =(6, —9,). O Efeito Médio do Tratamento nio condicionado relati-
vo ao modelo [1] pode ser encontrado pela média em (x, t,w), logo:
ATE = p(w=1)(1+ %48 + ) + p(w = 0)(1 +X,_,6)

No qual p(-) é a probabilidade e }790 ¢ a média da funcdo resposta com ¢ > 0. Pela Lei das

Expectativas Iteradas, ATE = p(w =1) - ATET + p(w = 0) - ATENT, n0s podemos obter a ultima
linha da formula anterior:

ATE = p(w=1)(u+X,,8 +hy) + p(w=0)(u +%,_,5)

ATET = 4+ %,,8 + I, N
ATENT = u+%_,6
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Apos algumas manipulagdes algébricas, teremos:

ATE(x,t,w)=w-[ATE + (x,

t

0 =X20)8 + (h(t) =, )]+ (1= w)-[ATENT +(x,_, —X.,)J

ATET(x,t) = ATE(x,t,w=1)= ATET +(x,., =X, )6 + (h(t)—h,_,)
ATE(x,t) = ATE(x,t,w=0)= ATENT +(x,_, —X,_, )&

ATET = u+7%_, 0 +h,_,

t>0

ATENT = u+Xx,_,0
Nos podemos definir a Fun¢do Dose-Resposta (FDR) por meio da média ATET (x,t) em x:
ATE(t,w) = E {ATE(x,t,w)} = w~[ATET+h(t)—}_z,>0)+(1—w) -ATENT

Logo:

ATET + (h(t)-h, t>0
ATE(r) = +(h(t)—h,,) set> @)
ATENT set=0

A estimacao de (4) ¢ a principal proposta de Cerulli (2015).

4 RESULTADOS

4.1Dose Resposta

A inovagdo do trabalho consistiu na aplicacdo do efeito dose-resposta para verificar os mi-
croimpactos do Crediamigo, investigando seus efeitos heterogéneos de acordo com o nivel de ex-
posicdo ao tratamento, sobre as condi¢des socioecondmicas dos clientes, representado pelo Lucro
Operacional, suas Receitas Nao Operacionais e pela sua Capacidade de Pagamento.

A utilizagao desse método, ¢ de fundamental relevancia para entender os efeitos dos microcré-
ditos, ja que os estudos anteriores, que utilizam microdados, consideraram apenas o aspecto dico-
tomico do tratamento sem levar em conta a sua intensidade. Logo, ao invés de apenas comparar
os clientes beneficiados pelo Crediamigo com os ndo beneficiados, verificou-se, também, o efeito
diferenciado sobre as variaveis de interesse de acordo com o numero de renovagdes que ele fez,
assumindo um carater continuo a variavel de tratamento.

Como dito, utiliza-se o0 modelo proposto por Cerulli (2015) que estima o efeito causal do trata-
mento em um resultado dentro da amostra observada e assume que as unidades respondem, prova-
velmente, de formas distintas ao nivel de tratamento exposto ¢ a fatores especificos observaveis.
Assim, estima-se o impacto das renovagdes das operagdes do Crediamigo (variavel de tratamento)
sobre o Lucro Operacional, e as Receitas Nao Operacionais ¢ a Capacidade de Pagamento (va-
riaveis resposta).

Ressalta-se que, acerca dos resultados, ndo houve diferencas significantes em relagdo a fungdo
quadratica e clibica, no entanto, especificamente sobre a fun¢do dose resposta, quando ¢ utilizada
a forma quadratica esta sendo considerada a interagdo entre o GPS e a varidvel de tratamento em
quadrado, ja na forma cubica esta sendo considerado tanto a forma individual quadratica e ctbi-
cas, como também a interagdo quadratica e cubica.
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4.1.1 Lucro Operacional

A Tabela 4 reporta os resultados das estimagdes da fungdo dose-resposta considerando a abor-

dagem de Minimos Quadrados Ordinarios, conforme especificado na metodologia.

Tabela 4 — Resultados da Estimagdo por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO)

Lucro Operacional Coeficiente Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Faixa etaria 148.279%** 1.714 86.47 0.000 144.919 151.640
Género 471.890%** 4.324 109.13 0.000 463.415 480.365
Escolaridade 163.297%** 1.391 117.35 0.000 160.57 166.024
Setor 116.920%** 4.934 23.69 0.000 107.248 126.592
Controles Administrativos 130.081*** 2.261 57.53 0.000 125.650 134.513
Const. -661.914%** 17.083 -38.75 0.000 -695.397 -628.430
R-Squared 0.06
F 18864,4
Prob >F 0.0001
Obs 3.638.020

Fonte: elaborado pelos autores.

Notas: **#* ** e * indica que a hipdtese nula ¢ rejeitada ao nivel de significancia de 1%, 5% e 10% respectivamente.

Os resultados estimados indicam que as variaveis relacionadas ao nivel de escolaridade e con-
troles financeiros, respondem positivamente, na qual maiores niveis de escolaridade e melhores
controles administrativos tendem a contribuir com a amplia¢ao do lucro operacional dos clientes.
Resultado semelhante ao encontrado no estudo de Monzoni (2006) sobre o Programa Sio Paulo
Confia e a relagdo entre a escolaridade dos beneficiados e as variaveis resposta. A estimagao reali-
zada calcula o Efeito de Tratamento Médio (ATE) dado o nivel de tratamento para a estimativa da
fungdo dose-resposta. Como exposto, este modelo precisa definir o nivel de tratamento ou dose em
uma faixa de valores entre 0 ¢ 100, na qual o valor 0 especifica o nivel de tratamento em unidades
ndo tratadas ¢ a dose maxima ¢ 100.

Figura 1 —Funcdo Dose-Respostadasrenovagdes das operagdes do Crediamigono Lucro Operacional
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Fonte: elaborado pelos autores.

A linha so6lida na Figura 1, mostra o efeito das linhas de crédito do Crediamigo sobre o incre-
mento no lucro operacional, em nivel de grupos de clientes. Vale ressaltar que os coeficientes
relacionados a relagcdo entre a intensidade do tratamento e a variavel de resposta foram estatisti-
camente significantes, confirmando o grau de adequabilidade da forma semi-paramétrica adotada.

Os resultados da estimagdo da fungdo dose-resposta mostram que os efeitos variaram conforme
o numero de contratagdes que € feito, sugerindo novos padroes de heterogeneidade no efeito do
programa que complementam os resultados encontrados na literatura. No modelo, restrito ao nu-
mero maximo de 50 contrata¢des, ndo foi possivel observar um ponto de maximo.

Ademais, sobre o lucro operacional a DRF estimada apresenta um comportamento crescente de
acordo com a quantidade de contratacdes realizadas, sugerindo uma relagdo positiva entre essas
variaveis. Tal resultado aponta para o fato de que a continuidade no programa contribua para o
crescimento sustentado do lucro para os micronegocios.

A tabela 5 abaixo mostra o efeito médio do tratamento, variando as dosagens em dezenas
(zero a cem, onde zero refere-se a auséncia de tratamento). Pode-se notar o padrio crescente no
acréscimo do lucro operacional devido ao aumento das contratagdes, variando de uma média de
um decréscimo (prejuizo) de R$77,76 para o grupo de controle, até uma média de acréscimo de
R$1.359,88 para o grupo de tratamento em sua dosagem maxima (50 contratagdes).

Tabela 5 — Efeito Médio do Tratamento (Lucro Operacional)

ATE Obs. Média Disvio P. Minimo Maximo
0% 3.638.843 -71,76 23,5 -90,00 -32,63
10% 3.638.843 53,83 45,03 -32,63 77,28
20% 3.638.843 162,15 101,44 -32,63 214,98
30% 3.638.843 256,94 150,81 -32,63 335,48
40% 3.638.843 347,94 198,2 -32,63 451,16
50% 3.638.843 444,88 248,69 -32,63 574,41
60% 3.638.843 557,53 307,36 -32,63 717,6
70% 3.638.843 695,61 379,27 -32,63 893,13
80% 3.638.843 868,86 469,5 -32,63 1113,38
90% 3.638.843 1087,04 583,13 -32,63 1390,74
100% 3.638.843 1359,88 725,22 -32,63 1737,58

Fonte: elaborado pelos autores.
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4.1.2 Receitas Nao Operacionais

Para verificar os microimpactos do Crediamigo, faz-se uso da variavel “Receitas Ndao Ope-
racionais”, que representa as “outras rendas”, como aposentadoria, pensdo, transferéncias etc. A
tabela 6 apresenta os resultados da estimagdo do DRF via Minimos Quadrados Ordinarios.

Tabela 6 — Resultados da Estimacdo por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO)

RCclitas Ndo OpLracionais Coeficiente Std. Err. T P>t [95% Conf. Int[rval]
Faixa etaria 153.276%** 5.675 27.01 0.000 142.152 164.401
Género 92.262%** 14.312 6.45 0.000 64.209 120.314
Escolaridade 168,970%** 4.605 36.69 0.000 159.94 177.998
Setor -21.72 16.334 -1.33 0.183 -53.744 10.284
Controles Administrativos 54.140%** 7.484 7.23 0.000 39.471 68.808
Const. 92.700 56.547 1.64 0.101 -18.131 203.532
R-Squared 0.0032
F 891,97
Prob >F 0.0001
Obs 3.638.020

Fonte: elaborado pelos autores.

Notas: *** ** ¢ * indica que a hipotese nula ¢ rejeitada ao nivel de significancia de 1%, 5% e 10% respectivamente.

Como na analise da estimacgdo anterior, pode-se observar a significancia das variaveis contro-
le, exceto da variavel que capta o setor do micronegdcio. A direg¢do dos coeficientes também se
apresenta como esperados, no qual niveis maiores de escolaridade e melhores controles adminis-
trativos apresentam-se positivamente no incremento das receitas ndo operacionais dos clientes.
Novamente, estima-se a fun¢do dose resposta por meio da estratégia econométrica proposta e
transforma-se a variavel de tratamento (quantidade de operagdes) em uma variavel continua. O
resultado segue:

Figura 2 — Fungdo Dose-Resposta das renovagdes das operagdes do Crediamigo nas Receitas
Nao Operacionais

(Quadratica) . (Quadratica)

DRF ATE

200
|

Response function
ATE(t. delta)

Dose (t) Dose (t)

ATE(F) . — Der_ATE(t)
————— 1% significance ———=- 1% significance

Model: ct-ols Mode: clols

Rev. Econ. NE, Fortaleza, v. 55, n. 4, p. 42-62, out./dez., 2024
57



José Maria da Cunha Junior, Alysson Inacio de Oliveira, Maria Renata B. Melo, Airton Saboya V. Junior e Luiz Fernando Gongalves Viana

(Cubica) (Ciihica)

DRF ATE

5 =
S -
2 S
2 =
g e 8-
a g ¥
3
4
1 | U | | | | | I | 1
0 1 20 30 40 50 50 70 80 90 10
Dose (t) Doseft)
ATE() Der_ATE()
----- 1% significance ———-- 1%significance

Model: ct-ols Model cl-ols

Fonte: elaborado pelos autores.

No caso da variavel referente as rendas ndo oriundas do seu micronegocio beneficiado pelo
Crediamigo, temos uma DRF com um comportamento negativo, visto por meio da linha s6lida nas
figuras acima. Ou seja, a estimagdo da DRF aponta para uma reducdo significativa das receitas
ndo operacionais conforme o nimero de renovagdes aumente, até o ponto referente a 35 operagdes
(70% da dosagem), no qual a funcdo se estabiliza entre a dosagem de 80% e 90%, apresentando
um comportamento crescente ao aproximar-se de 50 operagdes. Ou seja, pode-se inferir que a
medida que os clientes contratam novos empréstimos, a dependéncia de outras rendas diminui.

Por fim, a tabela 7 abaixo mostra o efeito médio do tratamento, variando as dosagens em deze-
nas (zero a cem, onde zero refere-se a auséncia de tratamento). Pode-se notar o padrao crescente
no decréscimo das receitas ndo operacionais, conforme o aumento das contratagcdes, com um ponto
de minimo préximo as 45 renovagdes, variando de uma média de um acréscimo de R$ 151,81 para
o grupo de controle, até uma média de decréscimo de R$ 101,81 para o grupo de tratamento em
sua dosagem maxima (50 contratagdes).

Tabela 7 — Efeito Médio do Tratamento (Receitas Nao Operacionais)

ATE Obs. Média Disvio P. Minimo Maximo
0% 3.638.843 151,81 5,42 148,98 162,23
10% 3.638.843 94,36 35,34 75,96 162,23
20% 3.638.843 44,05 61,54 11,99 162,23
30% 3.638.843 0,863 84,04 -42.90 162,23
40% 3.638.843 -35,19 102,81 -88,74 162,23
50% 3.638.843 -64,12 117,38 -125,51 162,23
60% 3.638.843 -85,92 129,23 -153,22 162,23
70% 3.638.843 -100,58 136,87 -171,87 162,23
80% 3.638.843 -108,12 140,80 -181,45 162,23
90% 3.638.843 -108,53 141,01 -181,97 162,23
100% 3.638.843 -101,81 137,51 -173,43 162,23

Fonte: elaborado pelos autores.

4.1.3 Capacidade de Pagamento

Primeiramente, precisamos definir como a variavel Capacidade de Pagamento () é construida.
A variavel em questdo é o somatoério do lucro que advém do seu negocio com a soma de todas as
outras rendas que o beneficiario possui e ndo s@o fruto desse mesmo negdcio, como aposentadoria,

Rev. Econ. NE, Fortaleza, v. 55, n. 4, p. 42-62, out./dez., 2024
58



Impactos socioecondmicos do Crediamigo: novas perspectivas a partir da fungdo dose-resposta

pensdo, transferéncias etc. A partir desse montante, ¢ retirada todas as despesas, sejam familiares
ou empréstimos pessoais. Dessa forma, tem-se:

CPg = (LucrOOperacional + ReceitaSNéo Operacionais) - (DespesaSFamilia + EmprEStimosPessoais)

No tocante aos resultados, a dire¢do dos coeficientes também esta de acordo com o esperado,
na qual maiores niveis de escolaridade e melhores controles administrativos tendem a expandir a
capacidade de pagamento dos clientes. Tais resultados estdo dispostos na Tabela 8.

Tabela 8 — Resultados da Estimacdo por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO)

Capacidade de Pagamento Coeficiente Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Tratamento 175.850%** 8.972 19.60 0.000 158.265 193.435
Faixa etaria 225.089%*** 5.875 38.31 0.000 213.573 236.606
Género 493.494 %% 14.818 33.30 0.000 464.450 522.537
Escolaridade 260.686%** 4.767 54.68 0.000 251.341 270.030
Setor 53.129%** 16.911 3.14 0.000 19.982 86.276
Controles Administrativos 158.957*** 7.748 20.51 0.000 143.770 174.144
Const. -572.18%** 48.337 -11.84 0.000 -0.456 -0.245
R-Squared 0.092
F 2612,6
Prob >F 0.0001
Obs 3.638.020

Fonte: elaborado pelos autores.

Nota: *** ** ¢ * indica que a hipdtese nula ¢ rejeitada ao nivel de significancia de 1%, 5% e 10% respectivamente.

Ademais, os resultados da estimacdo da fun¢do dose-resposta mostram que os efeitos variaram
positivamente conforme o numero de contratagdes. A linha sélida na Figura 3, mostra o efeito
de novas contratagdes de crédito sobre o incremento na capacidade de pagamento, em nivel de
grupos de clientes.

Figura 3 — Fungdo Dose-Resposta das renovagdes das operagdes do Crediamigo na Capaci-

dade de Pagamento
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Fonte: elaborado pelos autores.

Também se ressalta que os coeficientes relacionados a relagdo entre a intensidade do trata-
mento e a variavel de resposta foram estatisticamente significantes (adequabilidade sobre a forma
geométrica adotada). Além de exibir um padrao crescente, a funcao apresenta um ponto de acele-
ragdo por volta de 70% da dosagem maxima, que corresponde a 35 renovagdes. Nesse ponto, ha
um acréscimo médio de R$ 438,65 sobre a capacidade de pagamento dos beneficiarios (Tabela 9).

Tabela 9 — Efeito Médio do Tratamento (Capacidade de Pagamento)

ATE Obs. Média Desvio P. Minimo Maximo
0% 3.638.843 -28,77 19,65 -39,01 8,97
10% 3.638.843 75,51 34,65 8,97 93,56
20% 3.638.843 140,59 68,55 8,97 176,30
30% 3.638.843 182,50 90,37 8,97 229,56
40% 3.638.843 217,23 108,46 8,97 273,72
50% 3.638.843 260,83 131,16 8,97 329,14
60% 3.638.843 329,29 166,82 8,97 416,18
70% 3.638.843 438,65 223,78 8,97 555,20
80% 3.638.843 604,92 310,37 8,97 766,56
90% 3.638.843 844,12 434,95 8,97 1070,65

100% 3.638.843 1172,27 605,85 8,97 1487,30

Fonte: elaborado pelos autores.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Nos dados analisados, pode-se perceber que, devido a maior participacdo de mulheres na to-
mada do microcrédito (68,7%), o niumero expressivo de solteiros na base (61,50%) e a média
de 3,5 residentes na unidade familiar, h4 indicios que um numero significativo dos clientes do
Crediamigo venha a ser mées solteiras, o que eleva a importancia do programa no que tange o
empoderamento feminino.

Malik e Lugman (2005) realizaram um review de diversos estudos sobre o impacto do micro-
crédito no empoderamento da mulher. Os autores relatam que, aproximadamente 60% dos clientes
de institui¢des de microfinancas em todo o mundo sdo mulheres. Basicamente, os achados indicam
trés argumentos que geralmente sdo utilizados para priorizar o acesso das mulheres aos servigos
de microfinangas: 1) pobreza, ii) eficiéncia e sustentabilidade e iii) igualdade no empoderamento.
Os autores concluem que, com base nos estudos anteriores, os programas de microcrédito tém
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impacto potencial e poderoso que facilitam o empoderamento das mulheres e ajudam no combate
a pobreza. A maioria das mulheres experimentou algum grau de empoderamento, como o aumento
da capacidade delas de influenciar os assuntos familiares ¢ a tomada de decisdes, o aumento da
autoconfianga, a melhoria do status dentro da comunidade, a ascensdo econdmica ¢ a melhoria nas
relagdes de género no lar, reduzindo a violéncia doméstica.

A literatura empirica das avaliagcdes do Crediamigo converge, em grande parte, para a eficacia
alentadora do programa no que tange seus objetivos, que pode ser uma referéncia importante para
politicas de desenvolvimento com estimulo mercadolégico e com inclusdo social. O estudo em
tela verifica os impactos do Crediamigo sobre seus beneficiarios, por meio da estimacdo da Fun-
¢do Dose-Resposta, com objetivo de averiguar os efeitos heterogéneos do impacto do Programa
sobre condigdes socioecondmicas dos beneficiarios (2000 a 2021).

Acerca dos resultados dos efeitos heterogéneos do programa (intensidade do tratamento), pode-
-se observar que o aumento das contratagdes impacta positivamente, ¢ de maneira crescente, sobre
o lucro operacional e a capacidade de pagamento dos beneficiarios, ¢ de maneira negativa sobre
as suas receitas ndo operacionais. Em conjunto, tais resultados sugerem que a continuidade no
programa, dado pelas renovagdes das operacdes, traz ao beneficiario, ndo apenas uma expansao
em sua capacidade de pagamento ¢ um acréscimo no lucro operacional do seu empreendimento,
mas também em uma menor dependéncia das receitas oriundas de outras atividades, fazendo com
que a renda derivada do negdcio ganhe maior importancia em participacdo na renda total do to-
mador de crédito.

Por fim, o estudo apresenta evidéncias de que o Crediamigo se apresenta como mecanismo es-
sencial para fomentar o crescimento sustentado das economias locais, representadas pelos micro-
negodcios atendidos pelo Programa. Ademais, ressalta-se que a metodologia utilizada neste estudo
inova, vis-a-vis a literatura desenvolvida até o momento.
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