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Microcrédito, Dinâmica Empresarial e Mudança de 
Classe: O Impacto do Crediamigo 

 

Sumário Executivo 
 

 

1. Introdução 

O Centro de Políticas Sociais apresentou dois estudos recentes que colocaram no 

mapa a Nova Classe Média brasileira que cresce de 37,6% para 50% da população entre 

2004 e 2008. O ingrediente fundamental deste período é a expansão trabalhista. O CPS 

lançou pela Editora da Fundação Getulio Vargas agora em novembro de 2008 o livro 

“Microcrédito, o Mistério Nordestino e o Grameen Brasileiro” que avalia os 

desafios do microcrédito e do maior programa em operação no país. O objetivo da nova 

pesquisa é combinar estes diferentes ingredientes de forma a colocar em perspectiva o 

cenário de crise creditícia atual e a agenda futura de políticas públicas na área de criação 

e aproveitamento de oportunidades, em particular na oferta de microcrédito e de geração 

de renda.   

As principais perguntas endereçadas pela pesquisa são: Quais são os padrões de 

mobilidade econômica dos brasileiros? Qual o papel dos pequenos empresários e 

do emprego formal na formação e consolidação da nova classe média brasileira? 

Qual é a importância relativa das atividades de subsistência e das atividades 

empresariais no bojo do grupo de microempresários? Como identificar e apoiar o 

grupo com potencial de crescimento? Na próxima fase pensaremos em interfaces com 

microcrédito como programa sociais do tipo Bolsa-Família a fim de detectar as 

possibilidades de crescimento dos negócios de subsistência, mas com potencial de 

crescimento. Qual o impacto do microcrédito na expansão do negócio e na ascensão 

econômica familiar? Qual o impacto esperado da contração creditícia em curso e 

das ações na área de microcrédito na atenuação da desaceleração econômica 

esperada?  

Estas questões podem ser parcialmente respondidas através da análise de 

algumas medidas de desempenho: i) níveis e flutuações dos lucros dos negócios; ii) 

ou em termos familiares, através dos movimentos da distribuição dos 

microempresários entre diferentes classes econômicas (i.e., AB, C, D e E). iii) e 
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finalmente mudanças de segmentos específicos microempresários específicos em 

direção as diferentes posições na ocupação. 

Esta análise é feita por sua vez em dois níveis, a saber: i) a análise de 

movimentos de agregados e por grupos específicos destas informações ao longo do 

tempo - por exemplo, qual a evolução da participação dos microempresários nordestinos 

na nova classe média?; ii) um segundo tipo de análise exige dados longitudinais para 

seguir as trajetórias dos microempreendedores individuais e/ou de suas famílias ao 

longo do tempo.  Por exemplo, no primeiro caso o movimento dos conta-própria para 

atividades consideradas mais precárias como os trabalhadores sem carteira de trabalho, 

pode indicar uma baixa qualidade da ocupação de conta-própria.  Similarmente, os 

conta-próprias que migram para a posição de empregadores indicaria um segmento 

dinâmico constituído de embriões das futuras microempresas empregadoras. Ou, ainda, 

voltando ao exemplo de classe econômicas definidas com base na renda familiar, qual é 

a transição de microempresários da classe E para C (ou vice-versa). Seria algo como: 

me diga para onde vás que eu te digo quem és. 

 

Metodologia 

Traçamos um quadro nacional informativo a partir da PNAD, mas as respostas 

mais diretas são traçadas a partir da análise de microdados públicos recentes, como a 

PME, e da base do maior programa de microcrédito do país, o CrediAmigo. Uma 

característica da abordagem aqui realizada é o uso de dados que acompanham a 

trajetória das mesmas pessoas físicas e jurídicas (incluindo as informais) ao longo do 

tempo. Isto permite ir além da comparação de fotografias estatísticas de grupos da 

sociedade brasileira para traçar o efetivo padrão de mobilidade individual no período 

recente. A comparação entre indivíduos semelhantes com e sem acesso a crédito 

entre os clientes do Crediamigo e o total do segmento de microempresários  nos 

permite detectar impactos do microcrédito sobre ascensão entre classes de renda 

familiar, do lucro dos pequenos negócios e da probabilidade de trabalhadores por 

conta própria se tornarem empregadores.  

A análise das probabilidades de mudança entre diferentes estados (de lucros, 

classes econômicas e posições na ocupação) pode indicar a natureza do trabalho 

exercido pelos conta-próprias e empregadores, vistos de maneira separada, agregada ou 

subdividida em outros grupos.  Estas probabilidades de transição podem ser calculadas a 

partir do caráter de painel rotativo da Pesquisa Mensal do Emprego (PME). Isto é, o fato 
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da PME permitir acompanhar os mesmos indivíduos por curtos intervalos de tempo nos 

permite calcular os fluxos existentes entre diferentes níveis de lucratividade, de classes 

de renda familiar ou de segmentos do mercado de trabalho. Desta forma, podemos 

inferir sobre a dinâmica em nível individual dos microempresários, incluindo não só 

os seus destinos, como também a sua origem e os riscos intrínsecos das atividades 

microempresariais. 

Substantivamente, o trabalho examina até que ponto os trabalhadores por conta-

própria tendem a se tornar futuros empregadores ou futuros desempregados. Dito de 

outra maneira, a pergunta é se a tendência deles é prosperar ou regredir. Outra variável 

de interesse no presente estudo é o risco inerente às atividades microempresariais. 

Buscamos quantificar a extensão do risco ocupacional, econômico e social dos conta-

próprias e dos empregadores através do cálculo das probabilidades de saída de 

diferentes estados.  

 Conforme foi apontado acima, quando mensuramos a intensidade dos fluxos 

entrando e saindo da posição de conta-própria e de empregadores a partir de diferentes 

origens e em direção a diferentes destinos, podemos verificar alguns aspectos 

qualitativos de cada um desses grupos. Isto é, a análise da composição dos fluxos ao 

fornecer medidas da intensidade do processo de concepção, nascimento, 

decadência e morte das microempresas empregadoras, nos fornece medidas 

qualitativas acerca da natureza destas unidades produtivas. 

 Colocando o problema em perspectiva, procuramos distinguir as principais 

características sócio-econômicas das atividades microempresariais de subsistência 

daquelas atividades com potencial de acumulação de capital e de crescimento. A 

avaliação da importância assumida pelo crédito vis-à-vis outros ativos familiares ou dos 

microempresários como capital humano (escolaridade e experiência) permite fazer 

inferências sobre o papel desempenhado por políticas creditícias vis-à-vis outros 

atributos no desempenho das atividades empresariais. 

 

Plano do Trabalho 

Além desta introdução, o trabalho apresenta mais cinco seções, a saber: na 

segunda seção quantificamos a evolução dos grupos microempresariais. Na seção 

seguinte tratamos de quantificar a evolução das diferentes classes econômicas, e da 

combinação destas duas dimensões através de séries temporais nacionais geradas a 

partir da PNAD.  Na seção seguinte traçamos as origens, os destinos e os riscos 



 7 

assumidos pelos microempresários através de matrizes de probabilidades de transição. 

Na terceira seção, analisamos a robustez das medidas de risco ocupacional das diversas 

posições na ocupação. Nesta seção analisamos o efeito do tempo de permanência numa 

dada ocupação sobre o risco de saída da mesma. Na quinta seção traçamos a avaliação 

dos impactos do Crediamigo analisando os principais atributos sócio-econômicos dos 

microempresários que seguem trajetórias diversas no mercado de trabalho. As principais 

conclusões do trabalho são resumidas na última seção. 
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2.  Microempreendedores  

Microempresa é o termo mais popular utilizado para caracterizar os 

empreendimentos de menor porte, embora não haja unanimidade quanto à delimitação 

desse segmento. Observa-se, na prática, uma variedade de critérios para definir esses 

empreendimentos, por parte tanto da legislação específica, quanto de instituições 

financeiras oficiais e órgãos representativos do setor, que se baseiam ora no valor do 

faturamento, ora no número de pessoas ocupadas, ora em ambos. A utilização de 

conceitos heterogêneos decorre do fato de a finalidade e os objetivos das instituições 

que promovem seu enquadramento serem distintos (regulamentação, crédito, estudos 

etc.). 

Nesse estágio, começa a ser traçada a evolução dos microempreendedorismo no 

Brasil  a partir do processamento e da análise da Pesquisa Nacional por Amostra de 

Domicílios (Pnad). A Pnad, por ser anual e nacional, permite monitorar a evolução de 

diversos indicadores relevantes. Existe hoje cerca de 22,1 milhões trabalhadores por 

conta própria e empregadores. Este numero é inferior aos 22,33 milhões do ano 

anterior e configura a primeira queda dos últimos 10 anos. Isto talvez indique que o 

mercado de trabalho brasileiro além de mais formal nos últimos anos (2007 

inclusive), como alguns apontam, ficou também mais fordista. A taxa de 

microempreendedorismo na população total cai de 12,2% para 11,9% entre 2006 e 

2007, uma queda de 2,6% nesta taxa. 

% Microempresários na Populaçao Total- Evoluçao 199 2 a 2007

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PNAD/IBGE
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A abertura dos microempresários entre conta-própria e empregadores revela 

movimentos distintos. Os conta-próprias ficaram estáveis como proporção da população 

(em 10%) enquanto  os empregadores caem de 2,15% para 1,82% entre 2006 e 2007, 
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uma queda de 15,4% voltando aos níveis pré-1999.  

 

Lucro e renda 

O gráfico apresenta a renda individual do trabalho, que nesse caso equivale ao 

lucro dos trabalhadores por conta própria entre os ocupados e dos empregadores. Após 

diversas flutuações, aumento de 1992 a 1996 e queda até 2003, o lucro voltou a subir 

no período 2004 a 2007 mas não atingindo os mesmos níveis de 1996. No período de 

2003 a 2007 o aumento do lucro foi de 5,1% ao ano. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Renda Domiciliar  

Trajetória diferente de lucros pode ser observada na renda domiciliar per capita 

média de todas as fontes de rendimentos, cujos valores partem de R$ 448 em 1992, 

chegam ao auge de R$ 761 em 2008, como se pode observar no gráfico. O diferencial 

de renda per capita dos microempresários em relação ao do conjunto da população 

sobe de 29,9% em 1992 para 44,7% em 2007. Ou seja, outras pessoas no domicílio 

ou o próprio microempresário estão auferindo, em maior proporção, renda extra 

lucro do negócio. O que pode abrir a possibilidade de utilização de fontes alternativas 

de renda como suavizador das flutuações da atividade econômica ou como colateral 

alternativo de crédito, voltaremos a este ponto mais tarde. 

Lucro Médio Micrormpresários no Brasil - Evoluçao e ntre 1992 e 2007

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PNAD/IBGE
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Renda Per Capita no Brasil - Evoluçao entre 1992 e 2007

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PNAD/IBGE
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Fontes de renda per capita  

Partimos do nível e evolução a cada ano da renda per capita por tipo de renda. 

Repartimos a renda dos indivíduos em cinco pedaços, incluindo a separação dos 

benefícios previdenciários em até e acima do piso associado ao salário mínimo, 

seguindo nossa sugestão metodológica e de política pública feita em 1998 - conforme a 

tabela. Traçamos a análise das rendas dos microempresários no período de 2003 a 2007.  

 

Previdenci
a

Pós-piso > 
SM

2007 761,06 641,16 16,14 10,53 26,76 66,47
2003 618,49 520,4 15,94 6,14 20,09 55,92

Taxa 
Crescimento 

Anual (%) 5,32 5,36 0,31 14,44 7,43 4,42Total

Renda Domiciliar Per Capita - Diferentes Fontes
Microempresários

Categoria Ano

Renda 
todas as 
fontes

Renda 
todos os 
trabalhos

Outras 
rendas 

privadas

Transferên
cias 

Pública - 
BF

Piso 
Previden
cia - SM

 

Rendas provenientes do trabalho e da previdência foram as que impulsionaram o 

crescimento da renda total que alcançou 5,36% na média sendo superado em 

termos de taxas de mudança pelas rendas de bolsas (14,4% a.a.) e piso 

previdenciário. Em termos de contribuição relativa, ou seja, levando em conta a 

participação de cada renda no total, a renda do trabalho alcançou o maior índice com 

patamar, enquanto que outras rendas previdenciárias contribuíram com o crescimento da 

renda total quando leva em conta seu peso e variação (4,42% a.a.). Quando 

comparamos com outros segmentos como a população total ou a de ocupados, o 

crescimento da renda de cada fonte é bastante próxima da dos microempresários 

embora com valores diferentes 
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3. Mudança de Classe Econômica 

 

Um primeiro passo da presente pesquisa é estender a discussão da pobreza 

(classe E) e agora da nova classe média (Classe C) para outras faixas econômicas, leia-

se Classes D e A/B. A emergência da nova classe média é um fenômeno nacional. 

Antes do plano Real a mesma atingia menos de um terço da população brasileira: 

30,9% em 1993, passa a 36,5% em 1995 (e também em 2003), chegando a 47,1% 

em 2007. No nosso primeiro estudo a classe média atingia 51,89% da população nas 

seis principais regiões metropolitanas em abril de 2008, tendo crescido 6,2% no último 

ano e 22% nos últimos 4 anos. No segundo estudo, o primeiro com os microdados da 

última PNAD do IBGE, a Nova Classe Média atingia 47,1% da população brasileira em 

outubro de 2007, data da pesquisa que acabou de sair do forno. Nas metrópoles 

brasileiras, a nova classe média era 50,4%. Ao projetarmos aqui o crescimento de 6,2% 

dos últimos 12 meses da primeira pesquisa com a abrangência nacional da segunda 

pesquisa, temos que 50% da população brasileira em 2008 está na Nova Classe 

Média.  

Temos abaixo os limites das Classes Sociais expressas em renda domiciliar total 

de todas as fontes por mês, embora medidas em termos per capita. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Replicamos abaixo o mesmo exercício para as demais faixas abordadas. 

Achamos o exercício de projeção do presente útil pois, no ano que vem, estaremos, 

inevitavelmente, colhendo os bons resultados projetados acima, embora o contexto seja 

a partir de novembro o de desaceleração econômica com a chegada da crise ao país. A 

www.fgv.br/cps
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Classe -C 1064 4591
Classes A e B 4591

* inclusive

Definição das Classes Econômicas
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Definição das Classes Econômicas
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combinação da defasagem de um ano dos dados da PNAD e da reversão econômica ora 

em curso, gera confusão. A maneira de lidar com esta esquizofrenia é projetar o 

presente, a partir da combinação de dados mais gerais e desatualizados (i.e., PNAD) 

com os mais localizados e atuais (i.e., PME).  

 

Classes dos Microempreendedores  

A análise por diferentes classes econômicas revela um aumento da parcela dos 

microempreendedores situada nas classes mais altas ABC de 45% para 67% entre 

1992 e 2007. Nos últimos quatro, houve maior entrada relativa de outras formas de 

atividades não empresariais (cresceu 25,3% de Classes ABC desde 2003) do que 

empresariais no bojo das classes econômicas mais altas (cresceu 20,3% de Classe 

ABC desde 2003). Os gráficos apresentam a composição dos microempreendedores 

por classe econômica.  

Classes ABC (%) no Brasil - Evoluçao entre 1992 e 2 007

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PNAD/IBGE
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Classe C (%) no Brasil - Evoluçao entre 1992 e 2007
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Classe D (%) no Brasil - Evoluçao entre 1992 e 2007

27,2
28,0

26,3 25,7 25,8
26,7 27,2

26,1 26,4 26,7 27,1 27,0 26,3
25,0

23,7

25,4 25,5

22,7
21,6 21,8

22,8 23,3
22,2 22,5 23,0 23,0 22,8

20,6
19,7

18,1

15,00

17,00

19,00

21,00

23,00

25,00

27,00

29,00

19
92

19
93

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

*

TOTAL MICROEMPRESÁRIOS

 

Classe E (%) no Brasil - Evoluçao entre 1992 e 2007
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Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PNAD/IBGE 

* projeção a partir da PME 2008 
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Mudanças de Classes 
 

A PME usa a metodologia de painel rotativo que colhe informações nas mesmas 

residências ao longo do tempo. Este aspecto longitudinal dos dados de renda familiar 

per capita do trabalho nos fornecerá a evidência empírica básica sobre o padrão de 

mobilidade social observado a nível individual. A pergunta-chave aqui é: dada a minha 

classe inicial, qual é a probabilidade de eu manter a minha classe e a de migrar 

para cada uma das outras classes outra classe? 

Traçamos as seguintes comparações complementadas com outras possibilidades 

de análise no apêndice: i) comparação entre o período todo e as transições observadas 

entre 2007 e 2008. O último dos grupos analisados começa em janeiro de 2007 e 

termina a primeira entrevista em abril de 2007 fechando no respectivo mês 12 meses 

após. Isto nos permitirá testar alguma evidencia de chegada da crise externa ao país; ii) 

a comparação entre microempresários e o total da população em idade ativa (15 a 60 

anos).  

Em primeiro lugar, olhando para a fotografia final do segundo período (a 

primeiras linhas de dados das tabelas) há menos microempresários (conta-próprias e 

empregadores) na classe E e mais na classe AB vis-à-vis o conjunto da população em 

idade ativa. A participação dos demais grupos de renda são similares. Na análise de 

transição há menos histerese dos microempresários que começam na classe E, 52% 

chance de se manter deles contra 57% dos demais. As possibilidades de subir para as 

três demais classes é maior em particular a probabilidade de ir de E para A/B (5,02% 

contra 2,85%). Quando comparamos os microempresários pelos períodos em 

questão nota-se maior probabilidade de submergir no período como um todo do 

que no período de crise anunciada de 2007 a 2008 (vide detalhes no texto principal da 

pesquisa). Por exemplo, E assim por diante. Vamos posteriormente usar este arcabouço 

de transição entre classes econômicas para testar o efeito do Crediamigo sobre estas 

mesmas probabilidades de transição mas controladas por atributos sócio-demográficos .   
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MATRIZ DE DESTINO: 
 Mobilidade de Classe Econômica 
 Período Todo 
 Matriz de Destino 

  Periodo final 
    Total E  D  C  AB 
Total 429074587 22.15 13.53 48.87 15.46 

E  
105270268 61.75 17.08 18.32 2.85 

D  
58448367 22.36 39.62 37.36 0.66 

C  
200660781 7.13 8.25 78.28 6.34 

P
er

io
do

 in
ic

ia
l 

AB 
64695171 4.1 0.54 17.72 77.64 

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PME/IBGE   
 

 Mobilidade de Classe Econômica 
 Matriz de Destino – Período Todo 
 Conta-Própria ou Empregador 

  Periodo final 
    Total E  D  C  AB 
Total 64627978 17.11 11.98 48.54 22.36 

E  
10884473 57.46 18.07 19.45 5.02 

D  
7783037 23.55 38.69 36.8 0.95 

C  
31046785 7.41 8.59 76.32 7.68 

P
er

io
do

 in
ic

ia
l 

AB 
14913682 4.51 0.66 18.08 76.75 

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PME/IBGE   

Mobilidade Anual 2002 a 2008
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MATRIZ DE DESTINO: 
 

 Mobilidade de Classe Econômica 
 2007 a 2008 
 Matriz de Destino 

  Periodo final 
    Total E  D  C  AB 
Total 29495398 17.8 13.07 52.45 16.69 

E  
6129938 60.06 17.63 19.01 3.3 

D  
4084724 16.52 42.83 40.21 0.44 

C  
14642266 5.3 6.82 81.35 6.52 

P
er

io
do

 in
ic

ia
l 

AB 
4638470 2.54 0.53 16.16 80.77 

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PME/IBGE   
 

 Mobilidade de Classe Econômica 
 Matriz de Destino - 2007 a 2008 
 Conta-Própria ou Empregador 
  Periodo final 
    Total E  D  C  AB 
Total 4520712 11.8 11.88 52.65 23.68 

E  
589392 52.8 20.83 18.03 8.34 

D  
563586 15.86 43.21 40.37 0.57 

C  
2349307 4.66 7.03 80.27 8.04 

P
er

io
do

 in
ic

ia
l 

AB 
1018427 2.28 0.53 15.76 81.43 

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PME/IBGE   

Mobilidade Anual 2007 a 2008
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4. Dinâmica Microempresarial 

 

Probabilidades de Transição Ocupacionais 

A matriz de transição apresenta as probabilidades de um indivíduo estar nas 

diferentes posições na ocupação, condicionada a posição na ocupação no mês anterior. 

Por exemplo, um trabalhador da região metropolitana de São Paulo que era sem carteira 

num mês tinha 16,81% de probabilidade de se tornar um com carteira no mês seguinte. 

A intensidade relativa dos fluxos existentes entre diferentes estados de origem e 

de destino pode ser observada através das células fora da diagonal da matriz. Enquanto, 

os valores na diagonal da matriz captam o grau de inércia de cada estado. A análise das 

matrizes de probabilidade pode ser dividida em dois níveis, a saber: 

Análise Diagonal (risco ocupacional): capta o grau de absorção de cada estado. 

Por exemplo, a partir do complemento desta probabilidades podemos verificar qual é o 

risco ocupacional das atividades microempresarias. 

Análise Linha (destino): permite analisar a probabilidade de mudança de uma 

dada posição inicial para todas as outras demais posições na ocupação. Como exemplo, 

vale citar que através dessa análise pode-se quantificar os movimentos dos conta-própria 

que se tornaram empregadores, isto é, nascimento de microempresas 

empregadoras1.Comparamos a matriz de transições de 12 meses de 2002 a 2008 com a 

dos dados começados nos meses individuais compreendidos entre janeiro a abril de 2007 

com o mesmo período em 2008. 

                                                 
1 Há ainda a Análise Coluna (origem): permite captar qual é a origem das diversas posições na 
ocupação. Como exemplo, podemos verificar em que medida os empregadores tendem a se tornar 
desempregados, isto é uma modalidade de encerramento de pequenos negócios. 
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Dinâmica Ocupacional Probabilidades Anuais de Mudanças 

Permanne
ncia Mudanças Destinos Destinos

Posição Inicial Todas Todas
Conta-

Próprias
Empregad
or 

Empregados - com carteira 80,22 19,78 5,43 4,89

Empregados - sem carteira 42,89 57,11 8,52 5,61

Funcionários públicos 78,75 21,25 0,34 0,42

Conta própria 64,61 35,39 64,61 20,56

Empregador 62,9 37,1 5,73 62,9

Não remunerados 28,89 71,11 0,51 0,78

Desocupados 28,32 71,68 2,64 0,95

Inativos 74,14 25,86 10,37 3,67

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PME/IBGE

Probabilidade

2002 a 2008

 

Dinâmica Ocupacional Probabilidades Anuais de Mudanças 

Permanne
ncia Mudança Destinos Destinos

Posição Inicial Todas Todas
Conta-

Próprias
Empregad
or 

Empregados - com carteira 82,6 17,4 5,09 5,76

Empregados - sem carteira 43,82 56,18 7,3 4,96

Funcionários públicos 81 19 0,36 0,69

Conta própria 69,15 30,85 69,15 19,24

Empregador 65,93 34,07 5,09 65,93

Não remunerados 30,87 69,13 0,56 0,6

Desocupados 28,92 71,08 1,82 0,41

Inativos 77,14 22,86 8,99 2,38

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados da PME/IBGE

Probabilidade

2007 a 2008
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 Análise do Risco Ocupacional 

No último ano de análise, o anúncio da crise já estava colocado desde fora do 

país. A comparação de períodos revela uma surpreendente, frente ao contexto 

internacional de crise anunciada e de desaceleração dos países desenvolvidos, redução 

de riscos ocupacionais em todos os segmentos do mercado de trabalho. 

Redução de Risco Ocupacional 2007a 2008 em relação a 2002-
2008
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As respectivas probabilidades de trabalhadores que mantêm sua posição inicial 

durante dois períodos consecutivos. A análise nos permite verificar qual a 

probabilidade de um trabalhador manter a sua posição na ocupação. Podemos fazer 

uma leitura desta variável como representativa do risco da posição na ocupação. Por 

exemplo, a probabilidade de um trabalhador conta-própria continuar na ocupação de 

conta-própria no mês seguinte. Podemos classificar os trabalhadores que mantêm sua 

posição inicial na ocupação em três grupos básicos: 

(i) Os trabalhadores sem carteira (56,2%), os desempregados (71%) e os não-

remunerados (69%) são os estados mais instáveis, isto é, aqueles que apresentam a 

menor probabilidade de manterem o seu status inicial.  É interessante ressaltar que o fato 

destes estados precários apresentarem uma alta taxa de mudança tende a atenuar as suas 

conseqüências em termos de bem-estar social2. Em outras palavras, quando não se pode 

piorar, o atributo risco deve ser visto como uma qualidade.  

                                                 
2 A literatura reconhece que as conseqüências de uma dada taxa de desemprego são aliviadas por uma 
baixa duração do desemprego. Embora, deva-se ressaltar que grande parte dos desempregados migram 
para a inatividade (25.3%). Tal estatística pode ser interpretada como uma medição do fenômeno do 
trabalhador desencorajado. 
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(ii) Os trabalhadores com carteira, os servidores públicos e os inativos são os 

mais estáveis com probabilidades anuais de permanência todas acima de 75%, e 

conseqüentemente de mudança abaixo de 25%. O inativo é de difícil análise pois 

engloba tanto o fenômeno do trabalhador desencorajado como pessoas que estão fora da 

oferta de trabalho por opção ou idade (estudantes e aposentados) . 

(iii) Os trabalhadores por conta-própria e os empregadores estão numa posição 

intermediária entre os dois grupos citados acima com probabilidades de permanência de 

65% e 63% conseqüentes riscos de mudança de 35% e 37%, respectivamente. Este 

resultado nos fornece indicações preliminares de que o risco de renda (e de crédito) 

associado às atividades dos pequenos empresários é bastante superior à observada para 

os trabalhadores formais. 

 

Análise do destino dos conta-próprias  

Os indivíduos que transitam de conta-própria para as demais posições na 

ocupação totalizam no seu conjunto em média 35,4% nos dois universos analisados e 

dividem-se entre três tipos básicos: 

(i) Os trabalhadores conta-própria que migram para a posição de empregador. 

Este seria um sinal de crescimento da atividade econômica exercida. A idéia aqui 

presente é que a decisão de contratar pelo menos um empregado sinalizaria o 

crescimento das atividades empresariais. Apesar de não constituir o único indicador do 

potencial de desempenho da atividade dos conta-próprias, ele é um dos poucos 

pesquisados nas pesquisas domiciliares tradicionais e possui como vantagem adicional 

medir a capacidade de geração de emprego das atividades autônomas já estabelecidas. 

Os pequenos empresários em expansão representam 5,7% do contingente 

dos, inicialmente, conta-próprias para empregadores. O percentual de novos 

pequenos empresários empregadores, ex-conta-próprias, é menor no período 2007-

2008 do que a média das demais regiões metropolitanas brasileiras, 5,1%. Este 

resultado indica uma menor prosperidade dos autônomos no período recente em 

relação à média do período 2002-2008. 

Cabe aqui ressaltar a baixa ponderação atribuída ao último período no período 

todo considerado. Ou seja, a nossa medida de grau de prosperidade - capacidade de 

geração de empregos - dos autônomos é pouco afetada pelo último período de quatro 

meses. 
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(ii) Cerca de 11,67% dos, inicialmente, conta-próprias migram para estágios 

considerados mais precários, como os trabalhadores sem carteira, os desempregados e os 

não-remunerados. Esta mesma estatística se situa em torno de 9,68% para o período 

total. Desse modo, apesar da maior mobilidade os trabalhadores conta-própria no 

período recente migraram menos para os estágios mais precários. 

(iii) Por fim, os 5,45% restantes dos conta-própria paulistas migram para 

atividades como trabalhadores com carteira e funcionários públicos e outras atividades 

não definidas. Estas transições não permitem uma comparação da qualidade relativa 

destas posições finais em relação às assumidas pelos conta-próprias. De qualquer forma, 

estas transições representam uma mudança na relação contratual de trabalho e, portanto, 

encerram um tipo de instabilidade enfrentada pelos autônomos paulistanos. 

Em suma, o período recente de 2007 a 2008 analisado em termos de transições 

ocupacionais apresenta ao mesmo tempo menor prosperidade mas também menor 

decadência e maior prosperidade entre os inicialmente autônomos do que as 

demais regiões metropolitanas brasileiras. 

 

Ranking Internacional de Intenção de Abertura de Negócio 

Utilizamos aqui dados de pesquisa inédita nossa do Centro de Políticas Sociais 

feita para o Banco InterAmericano de Desenvolvimento (BID) calculados diretamente 

pela equipe do CPS a partir dos microdados do Gallup World Pool em 2007. Esta 

pesquisa contém perguntas sobre as atitudes individuais acerca de vários aspectos 

subjetivos da vida incluindo percepções relativas ao empreendedorismo. Uma primeira 

questão relativa intenção de abertura de negócios nos próximos doze meses respondida 

por todas as pessoas entre acima de 15 anos entrevistada.  Apresentamos o ranking desta 

variável. Cuba ocupa o primeiro lugar do ranking de intenção de abertura de 

negócios nos próximos doze meses o que talvez represente a transição em direção a 

reentrada do capitalismo na ilha. O Brasil figura em 55º lugar num total de 100 

paises. 
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Voce pensa em abrir Negócio nos próximos 12 meses?

Rank País % Rank País %

1 - cuba 82,52 51 - zimbabwe 41,26
2 - philippines 79,49 52 - kenya 40,96
3 - sierra leone 79,02 53 - afghanistan 40,68
4 - malawi 68,89 54 - costa rica 40,42
5 - sri lanka 67,00 55 - brazil 39,30
6 - laos 66,01 56 - macedonia 39,24
7 - thailand 63,24 57 - panama 38,38
8 - haiti 62,99 58 - madagascar 38,01
9 - indonesia 61,60 59 - algeria 37,82

10 - bangladesh 60,72 60 - uzbekistan 37,39
11 - angola 60,61 61 - botswana 36,16
12 - montenegro 57,98 62 - armenia 34,75
13 - ghana 55,96 63 - bosnia herzegovina32,30
14 - zambia 54,85 64 - chile 31,94
15 - niger 52,44 65 - moldova 31,81
16 - mozambique 52,36 66 - argentina 31,51
17 - nigeria 52,07 67 - kazakhstan 30,84
18 - bolivia 51,86 68 - trinidad & tobago30,65
19 - uganda 50,86 69 - south africa 30,23
20 - cambodia 50,68 70 - ukraine 29,27
21 - burundi 50,57 71 - kyrgyzstan 29,03
22 - tajikistan 49,55 72 - ethiopia 28,63
23 - nicaragua 49,53 73 - yemen 27,36
24 - venezuela 49,28 74 - uruguay 26,41
25 - tanzania 48,78 75 - bulgaria 25,22
26 - china 48,66 76 - cyprus 24,90
27 - serbia 48,31 77 - estonia 24,25
28 - colombia 48,09 78 - georgia 24,12
29 - dominican republic 47,68 79 - taiwan 23,76
30 - ecuador 47,66 80 - myanmar 21,69
31 - chad 47,50 81 - new zealand 21,67
32 - albania 47,36 82 - lithuania 19,00
33 - malaysia 47,31 83 - croatia 17,66
34 - mali 47,06 84 - singapore 17,44
35 - cameroon 46,83 85 - latvia 17,17
36 - honduras 46,74 86 - ireland 16,95
37 - togo 46,56 87 - hong kong 16,74
38 - guatemala 46,40 88 - belarus 16,19
39 - kosovo 46,21 89 - south korea 15,79
40 - azerbaijan 45,23 90 - russia 15,71
41 - benin 44,64 91 - portugal 15,69
42 - mauritania 44,31 92 - puerto rico 15,42
43 - senegal 43,57 93 - switzerland 14,45
44 - mexico 43,25 94 - norway 13,62
45 - rwanda 42,94 95 - vietnam 13,11
46 - peru 42,84 96 - austria 11,85
47 - paraguay 42,23 97 - finland 11,28
48 - el salvador 42,19 98 - slovakia 8,20
49 - brukina faso 42,03 99 - jamaica 7,70
50 - nepal 41,83 100 - slovenia 4,99

Fonte: CPS/FGV a partir dos microdados do Gallup World Poll 2006 - Projeto BID  
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5. Impacto do Crediamigo 

Uma dificuldade da análise de dados de um programa como o CrediAmigo é a 

falta de referência externa. É preciso comparar o desempenho dos clientes do programa 

com o de um grupo de controle local, pois a economia brasileira, e a nordestina em 

particular, apresentou crescimento acima da média nacional até o final de 2007. Optou-

se aqui por utilizar como controle, inicialmente, as unidades de trabalhadores por conta 

própria e empregadores da Pesquisa Mensal do Emprego (PME) que atuam nas regiões 

metropolitanas de Recife e de Salvador. Para se chegar ao desempenho relativo dos 

pequenos empresários metropolitanos nordestinos, em geral, vis-à-vis a clientela do 

CrediAmigo, foram analisados os movimentos das seguintes variáveis de 

desempenho: i) o lucro do negócio baseado na renda individual do 

microempresário no negócio; ii) a probabilidade do negócio crescer de conta-

própria para empregador através da contratação de novos funcionários que é uma 

medida de desempenho empresarial privado como de geração de externalidades 

sociais. iii) mudança de classe econômica baseada na renda per capita da família 

do empresário.  

A análise das mudanças destes elementos indica a natureza do trabalho exercido 

pelos trabalhadores por conta própria e empregadores de subsistência, ou com potencial 

de crescimento. Essas mudanças podem ser calculadas a partir do caráter de painel 

rotativo da PME e do CrediAmigo. Ou seja, o fato de a PME e o CrediAmigo 

permitirem o acompanhamento dos mesmos indivíduos, de suas empresas  e de suas 

famílias por curtos intervalos de tempo (um ano na PME) e por intervalos mais longos 

(no CrediAmigo) possibilita isolar alguns dos impactos econômicos do CrediAmigo. A 

análise está restrita aqui a Grande Salvador e a Grande Recife no Nordeste entre 

2005 e 2006. 

 

Lucro 

Um primeiro conceito de desempenho empresarial que a PME oferece é o lucro 

bruto, captado através do conceito de renda do trabalho de empregadores e de unidades 

por conta própria. A análise controlada pelas características colocadas a partir de 

equações mincerianas de lucro com dummies interativas de período e amostra revela um 

diferencial de desempenho habitual de 7,7% com p- valor de 2,1% dos clientes 

ativos do CrediAmigo vis-à-vis outras unidades cobertas pela PME com atributos 
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socioeconômicos comparáveis. Cabe lembrar que esses resultados se referem às 

unidades produtivas situadas nas grandes metrópoles nordestinas no período de 

dezembro de 2005 a dezembro de 2006. 

Como se chegou a um diferencial de desempenho de lucro bruto crescente das 

clientes em relação aos clientes do CrediAmigo de cerca de 3,9% a favor delas, A 

partir de equações mincerianas de lucro com dummies interativas de período e sexo 

notamos não só os níveis de lucro bruto delas foram 57% menores que os deles 

como o diferencial de gênero aumentou ao longo do tempo 7,8%,. Em suma, 

enquanto o diferencial de lucros entre mulheres e homens aumenta no caso da amostra 

da PME, cai no caso dos clientes do CrediAmigo, reforçando a interpretação das 

microfinanças como um instrumento para a diminuição das desigualdades trabalhistas 

associadas a gênero. Heuristicamente, o microcrédito, em geral, e o CrediAmigo, em 

particular, funcionam como fonte de financiamento da chamada revolução 

feminina ora em curso. 

 

Expansão do Negócio 

Um outro exercício comparativo entre os clientes do CrediAmigo e os demais 

microempresários de Recife ou Salvador, em condições observáveis apontadas nos 

demais exercícios iguais, se refere a probabilidade do pequeno empresário que era 

inicialmente conta-própria tornar-se empregador.  Como dissemos isto implica que os 

sem patrão e sem empregados (isto é, os trabalhadores por conta-própria) ao 

contratarem mais empregados têm não só desempenho empresarial privado, como 

geração de externalidades sociais (isto é, o emprego de pessoas no negócio). Os 

resultados são, qualitativamente, similares aos anteriores.  Aqueles que estavam 

conta-próprias e eram clientes do CrediAmigo tiveram chances de transição para a 

posição de empregador 12,5 maiores do que a população de microempresários, em 

geral, com as mesmas características observáveis.  

 

Mobilidade entre Classes Econômicas 

Damos aqui continuidade às análises multivariadas de mobilidade abordadas 

anteriormente, aqui entre classes econômicas com o foco na comparação direta entre as 

famílias do CrediAmigo com as famílias da PME para Salvador e Recife entre 2005 e 

2006, controladas por características comuns tais como gênero, idade, faixa de 

escolaridade, tamanho de empresa, setor de atividade e região. Usamos aqui para este 
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fim um modelo logístico multinomial ordenado, controlado por estas variáveis. A 

variável de impacto relevante é aquela que identifica se o microempresário nordestino e 

sua família ascendem para outra classe econômica, com mais intensidade função do 

crédito. A variável de impulso creditício é aqui captada pela variável dummy que 

identifica se a informação provém ou não do setor informal metropolitano de Salvador e 

Recife (i.e., sim é da PME) ou se mais especificamente provém de cliente do 

CrediAmigo (i.e., não é da PME). A pergunta-chave aqui pode ser colocada da seguinte 

forma: com mais acesso a crédito a possibilidade de ascensão econômica familiar 

seria maior? Neste exercício mantendo constante a mesma educação, gênero, idade, 

setor de atividade, tamanho de empresa e metrópole de atuação não rejeitamos a 

hipótese para os microempresários nordestinos que estavam inicialmente em 2005 

nas Classes E, D ou C, o acesso ao CrediAmigo proporcionou maiores 

probabilidades de progressão nas escala de classes econômicas. Para aqueles que 

estavam inicialmente na classe A/B o efeito é oposto. 

A análise das matrizes de transição sem controles (i.e. bivariadas) no mesmo 

período dá uma pista dos resultados encontrados. Desde a classe E, a probabilidade de 

ascensão de classes econômicas entre os clientes do CrediAmigo foi de 54.72% (i.e. 

100% menos os 45,28% que continuaram na mesma classe) contra 38,82% dos 

microempresários. 

Desde a classe D, a probabilidade de ascensão dos clientes do CrediAmigo 

foi 36.92% contra 34.03% dos microempresários em geral de Recife e Salvador. Já 

a probabilidade de descenso em direção a classe E é quase um terço menor entre os que 

captaram empréstimos no CrediAmigo 8,6% contra 24,72%.  

Desde a chamada nova classe média (classe C), a probabilidade de ascensão 

dos clientes do CrediAmigo foi 9,95% contra 7,55% dos microempresários em 

geral de Recife e Salvador. Nesta faixa intermediária a queda dos clientes do 

CrediAmigo também é mais freqüente 18,45% contra 16,41% do conjunto de 

microempresários. 

Finalmente, desde as classes mais altas A e B, vistas conjuntamente a 

probabilidade de descenso é quase 50% maior entre os clientes do CrediAmigo 

46,84% contra 38,76% dos microempresários em geral. 
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CIENTES DO CREDIAMIGO 

  Período final 

  
  

Classe E  Classe D  Classe C  Classe 
AB 

Classe E  45.28 49.06 5.66 0 

Classe D  8.6 54.48 36.56 0.36 

Classe C  0.97 17.48 71.6 9.95 

P
er

io
d 

in
ic

ia
l 

Classe 
AB 0 0 46.84 53.16 

 
 

POPULAÇÃO TOTAL 

  Periodo final 

  
  

Classe E  Classe D  Classe C  Classe 
AB 

Classe E  61.18 23.06 14.14 1.62 

Classe D  24.72 41.24 33.47 0.56 

Classe C  5.45 10.96 76.05 7.55 

P
er

io
do

 in
ic

ia
l 

Classe 
AB 1.8 0.45 26.52 71.24 

 
 
 
 
 
 

Box: Raça e Mudança 
  

A literatura econômica norte-americana tem se perguntado: Por que existem tão 

poucos empresários negros? Por que esses poucos são menos bem-sucedidos? A 

situação brasileira nesse aspecto era ainda pior. Pinto e Neri (2003) analisaram a 

mobilidade ocupacional dos afro-brasileiros (negros e pardos). Concluíram que sua 

mobilidade ocupacional para níveis altos é menor quando comparada à dos brancos. 

Calculamos as probabilidades de transição entre diferentes posições na ocupação entre 

1991 e 1996 para os diferentes grupos raciais a partir de perguntas retrospectivas 

constantes do Suplemento da PME/IBGE de 1996.  Já, os dados recentes demonstram 

que a proporção de microempresários negros que são classe média  ou alta (isto é, 

classes A, B ou C nas metrópoles) cresce 34% entre 2003 e 2008, enquanto os 

brancos crescem 16% no mesmo período. 

 

Mudança 

Em tempo: a proporção de negros, em geral, nas classes A, B ou C é hoje ainda de 

57% contra 74% dos brancos. Agora é a primeira vez nas séries sociais que o 

diferencial entre raças cai em anos sucessivos, 20% de ganho a mais para negros 

em cinco anos.  
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6. Conclusão  

CrediAmigo 

A característica mais fundamental de um programa de crédito bem-sucedido é o 

retorno propiciado aos agentes envolvidos. Se os ganhos da transação penderem muito 

para o lado dos intermediários financeiros, a transação não é boa para os clientes e pode, 

ao fim e ao cabo, ser prejudicial ao emprestador por atrair um cliente de pior qualidade, 

como no exemplo de seleção adversa que deu o Nobel de Economia a Joseph Stiglitz. 

Por outro lado, se o empréstimo embute spreads de juros negativos, como nas 

experiências de crédito subsidiado, o programa não é sustentável. No caso do 

CrediAmigo o lucro é positivo, mas não abusivo -- em torno de R$ 50 por ano --, o 

que gera sustentabilidade da relação entre clientes. O CrediAmigo completa 10 anos 

com movimento ascendente de quem está começando, projetando taxas de crescimento 

de sua clientela de cerca de 30% ao ano até 2011 -- uma trajetória diversa daquela 

assumida por programas públicos de curto prazo. 

Uma das características mais essenciais do Grameen Bank é sua clientela 

predominantemente feminina (94%). Os números da razão dos sexos do CrediAmigo 

são os seguintes: 62% da clientela são mulheres contra 38% de homens, o que 

inverte a proporção entre os sexos dos empreendedores urbanos, compostos de 

65% de homens e 35% de mulheres. Ou seja, as proporções entre homens e mulheres 

no CrediAmigo e no segmento de nanoempresários urbanos nordestinos estão 

basicamente trocadas. 

Mais uma vez, o crédito pode chegar mais às mulheres, mas isso não significa 

que elas façam bom proveito das oportunidades abertas pelo programa. Os dados sobre 

a performance dos clientes do programa indicam que as mulheres em geral 

apresentam um lucro operacional 21,17% inferior ao dos homens, embora, entre 

os dois períodos, tenham apresentado um crescimento relativo de 4,1% acima do 

dos homens. Esse tipo de resultado é generalizado para as demais variáveis econômicas 

do negócio. Outro dado a ser destacado refere-se ao aumento das despesas familiares 

dos clientes, ou seja, àquelas não associadas ao negócio: apesar de serem 12,3% 

menores nas famílias das microempresárias em relação às dos microempresários, as 

primeiras tiveram uma melhoria relativa de desempenho de 2,1% em relação aos 

últimos. O consumo representa um indicador importante do ponto de vista do bem-estar 

social, na medida que capta não só a situação de suprimento das necessidades presentes 
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como de expectativas de cumprimento dessas necessidades no futuro. Para além dos 

atributos comuns entre o CrediAmigo e o Grameen Bank, o foco e o retorno maior 

obtido pelas mulheres é uma espécie de ponto G do microcrédito nacional. 

Segundo nossa avaliação, as pequenas unidades produtivas servidas pelo 

programa apresentam taxas de crescimento de faturamento e de lucro entre o primeiro e 

o último empréstimo da ordem de 35%, e taxas de aumento de consumo familiar da 

ordem de 15%, com redução da dependência de outras fontes de rendas, sem subsídio 

implícito ou explícito na operação. Exercícios controlados pelas características do 

empresário e do seu negócio indicam uma melhora significativa das principais variáveis 

referentes ao desempenho dos negócios, tanto em termos de fluxo quanto de estoque. O 

lucro bruto médio dos clientes do Crediamigo, tem um crescimento de 35,1%, 

resultado de um aumento na média de recebimentos de vendas de 34,6%. A única 

variável que apresentou redução entre os períodos foi justamente a que não tem 

relação direta com a ampliação do acesso ao crédito: houve uma redução de 5,6% 

nas outras rendas da família, ,o que pode ser considerado uma emancipação de outras 

fontes de renda, incluindo as públicas. 

Além disso, verificou-se um aumento de 28,2% nas despesas pessoais dos 

clientes e suas famílias. Uma análise controlada apontou um crescimento de 13% 

dessas despesas de consumo das famílias entre os períodos. 

Já no que se refere às variáveis de estoque, pôde-se observar, pelo balanço, que a 

média do ativo total de um cliente do CrediAmigo apresentou considerável crescimento 

de 18,1%, de R$ 20.987 no momento de sua adesão ao programa para R$ 24.782 em 

dezembro de 2006. O cliente mediano, por sua vez, experimentou um incremento de 

39% no valor de seu ativo total, o que demonstra uma convergência entre os ativos 

dos clientes do programa, isto é, uma melhoria relativa dos que tinham ativos mais 

reduzidos. 

Finalmente, é preciso comparar o desempenho dos clientes do programa com o 

de um grupo de controle local, pois a economia nordestina tem apresentado crescimento 

acima da média nacional, pelo menos até o final de 2006. O lucro dos clientes do 

CrediAmigo passou de R$ 1.210 para R$ 1.965, ficando 27% acima de outros 

nanoempresários com atributos similares situados nas grandes metrópoles nordestinas. 

O último quesito que falta para que se possa chamar o CrediAmigo de 

autêntico Grameen tupiniquim é a capacidade de promover a mobilidade 

econômica ascendente da família do micro-empresário, que inclui a superação da 
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linha da pobreza, no artigo de Teixeira, Cruz e Ataliba (2008) que integra o livro 

organizado por Neri (2008) observamos uma probabilidade de 60,5% de saída de 

pobreza e de 1,5% de entrada na pobreza dos clientes do CrediAmigo. Nas seções 

anteriores estendemos esta análise incorporando  a entrada/saida na/da classe média, na 

classe D e assim por diante. Ou seja, estendemos o escopo de classes sociais e de 

metodologia empírica anteriormente mencionado. 

 

Micro-Crédito 

O objetivo da presente pesquisa é disponibilizar uma avaliação de impacto e do 

monitoramento da economia a partir de dados do programa e do processamento de 

outras bases de microdados oriundas de pesquisas domiciliares como a PME e a PNAD. 

Busca explorar as facetas do mercado potencial de clientes do microcrédito em todo 

território nacional e em áreas específicas como as favelas cariocas, próxima etapa da 

expansão do programa. O objetivo aqui é identificar potencialidades do chamado setor 

informal brasileiro.  

Especial ênfase foi dada às interações com políticas públicas diversas bem como 

outros serviços de natureza não financeira. Esse estudo busca analisar o lado estrutural 

de políticas compensatórias, em particular o potencial de programas de transferência de 

renda em ampliar o mercado de crédito e garantir uma porta de saída estrutural da 

pobreza para indivíduos de baixa renda. A marcada expansão de programas 

governamentais de transferência de renda, entre os quais o Bolsa-Família é o principal 

exemplo, abarcando atualmente 11,1 milhões de famílias, quase um quarto da população 

do país. Essas políticas atuam como alavanca do mercado de crédito, ao ampliar a 

segurança e o colateral dos pobres. Isto é, espera-se que um beneficiário do Bolsa-

Família, com um fluxo de renda comprovado de fonte oficial, torne-se, aos olhos do 

intermediário financeiro, um melhor tomador de empréstimos como conseqüência 

do programa oficial. Isto sem falar nas possibilidades de consignação. 

 Como argumentamos, o Brasil dispõe de seu Grameen Bank, representado pelo 

programa CrediAmigo que atua hoje ainda quase exclusivamente no Nordeste mas 

detém fatia de mais de dois terços do mercado nacional de microcrédito. O programa 

tem a lógica privada mas é gerido por um banco público - o Banco do Nordeste - sem 

subsídio. Para aqueles que acreditam que o microcrédito é – ou deve ser pelo livro de 

receitas – privado, o CrediAmigo acabou de ser premiado como a melhor experiência de 

microcrédito regulado do continente americano pelo BID.  
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Macro Crise 

As séries de outras medidas de atividade também apontam a ocorrência de 

um boom na classe C: casa, carro, computador, crédito e carteira de trabalho 

estavam há pouco todos nos seus níveis recordes históricos. A questão agora é com 

a crise Made in USA: até quando?  O nosso mercado interno, simbolizado pela 

nova classe média, será fundamental na fase recessiva presente na bússola de 99 

entre 100 economistas. Como favorecer hoje o investimento, a acumulação de capital e 

a produção dos segmentos mais pobres? Olhando para a demanda agregada há algumas 

partes mais e outras menos interessantes do ponto de vista de eficiência e de equidade, 

na perspectiva de curto, e de longo prazos. Há que se reverter a contração de crédito não 

só rápida mas sabiamente a fim de se evitar a ressaca futura do cenário recessivo 

presente. O costume de se falar mais de falhas de política do que de mercado, 

deverá dar lugar a escolhas públicas que levem o crédito mais para áreas de 

financiamento de investimentos produtivos mais estranguladas mas que deixem 

impactos sociais de prazo mais longo.  

O Bolsa-família representa um seguro social particularmente capilar e valioso 

em épocas de turbulência como as que temos pela frente. Qual o país do mundo que 

dispõe de uma rede de proteção social na escala e no desenho similar ao Bolsa Família? 

Representa mais do que injetar poder de compra e moeda nas mãos dos segmentos mais 

pobres do Brasil. O Brasil vem trilhando o que se pode chamar o caminho do meio, 

nem tanto ao Estado, nem tanto ao mercado, combinamos programas sociais com 

respeito às regras do mercado. Compramos, sem saber, um seguro para uma crise 

não anunciada. Como conseqüência, o país não apresentava a agilidade e a velocidade 

do crescimento dos tigres asiáticos, mas mais as características de um país-baleia com 

movimentos mais lentos. Uma baleia que por ter ficado encalhada durante as duas 

décadas perdidas, e por ter desencalhado apenas após 2004 goza de uma certa relutância 

das autoridades brasileiras para que não se perca o momento de expansão. Fora a 

pujança do mercado consumidor interno e das reservas internacionais, e do teimoso 

otimismo oficial, há outros fatores amortecedores dos impactos da crise externa no 

Brasil além do impacto da classe média. Apesar da abertura externa crescente e do 

crescimento do crédito recentes o Brasil ainda se encontra pouco vulnerável a estes 

canais de transmissão pois ainda somos uma economia relativamente fechada e regulada 

financeiramente. Ou seja, o que era inépcia na fase de ouro mundial, passa se tornar 

virtude em tempos magros.  
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Nosso prévio excesso de regulação financeira se torna uma vantagem 

comparativa nas circunstancias atuais. A nossa inflação também apresentava algum 

sinal de excesso de demanda o que seria inevitavelmente desaquecido por ação do 

Banco Central, o será - agora - pela ação da propagação da crise em curso. Nossa 

ineficiências e iniqüidades atuais se transformam em virtudes prospectivas se forem 

combatidas.  O Brasil que estava fora do padrão de excelência internacional pelas 

ineficiências e gorduras localizadas apresentadas, se encaixa melhor no modelito 

imposto pela crise em curso.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


