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Resumo

As instituicoes operadoras de microcrédito necessitam ampliar as discussdes sobre a
configurac¢do do fluxo de fundos no Brasil. Com foco neste fendmeno, esta pesquisa objetivou
ampliar as discussdes sobre a configuragao do fluxo de fundos bem como as instituigdes ligadas
direta ou indiretamente ao ambiente de microfinancas brasileiro. Para tal, foram realizadas
entrevistas com 09 atores ligados ao setor (instituigdes operadoras de microcrédito, associagdes
do setor, féorum latino de microcrédito e bancos de desenvolvimento). Registre-se que o
processo de analise dos dados foi realizado com base na técnica de analise de conteudo, em
virtude de sua relacdo com as caracteristicas metodologicas da pesquisa. Os resultados
destacam a dependéncia de fundos oriundos de organizacdes publicas, bancos privados e a
existéncia de uma estrutura que influéncia na governanca das institui¢des, a qual pode intervir
estrategicamente na tomada de decisdo e no desempenho organizacional.

Palavras-chave: Fluxo de fundos; Microfinangas; Institui¢des de microfinangas; Desempenho

Abstract

The microfinance institutions need to broaden the discussions about the configuration of the
flow of funds in Brazil. Focusing on this phenomenon, this research aimed to broaden the
discussions about the configuration of the flow of funds as well as institutions directly or
indirectly linked to the Brazilian microfinance environment. To that end, interviews were
conducted with 09 actors related to the sector (microcredit operators, sector associations, Latin
microfinance forum and development banks). It should be noted that the data analysis process
was carried out based on the technique of content analysis, due to its relation with the
methodological characteristics of the research. The results highlight the reliance on funds from
public organizations, private banks and the existence of a structure that influences the
governance of institutions, which can intervene strategically in decision making and
organizational performance.

Keywords: Flow of funds; Microfinance; Microfinance institutions; Performance

Resumen

Las instituciones operadoras de microcrédito necesitan ampliar las discusiones sobre la
configuracion del flujo de fondos en Brasil. Con el foco en este fenomeno, esta investigacion
objetivo ampliar las discusiones sobre la configuracion del flujo de fondos asi como las
instituciones ligadas directa o indirectamente al ambiente de microfinanzas brasilefio. Para
ello, se realizaron entrevistas con 09 actores vinculados al sector (instituciones operadoras de
microcrédito, asociaciones del sector, foro latino de microcrédito y bancos de desarrollo). Se
registra que el proceso de andlisis de los datos fue realizado con base en la técnica de andlisis
de contenido, en virtud de su relacion con las caracteristicas metodologicas de la investigacion.
Los resultados destacan la dependencia de fondos provenientes de organizaciones publicas,
bancos privados y la existencia de una estructura que influye en la gobernanza de las
instituciones, a la que puede intervenir estratégicamente en la toma de decision y en el
desemperio organizacional.

Palabras clave: Flujo de recursos; Microfinanzas; Instituciones de microfinanzas; Desempefio

1 Introducao
A oferta de crédito no mercado de microfinangas pode ser realizada por qualquer tipo

de instituicdo financeira, de pequeno ou grande porte, seja um banco formal ou informal (em
alguns casos evidencia-se a presenca de agiotagem neste mercado).
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As institui¢des de microfinancas formais desenvolvem atividades e uma variedade de
servicos, dentre os quais, destacam-se a oferta de microcrédito, poupanga, servigos de
pagamento, seguros, crédito imobiliario, crédito estudantil e qualquer outro produto financeiro
ou servigo, que um banco comercial ndo oferece aos mutuarios pobres no sistema financeiro
tradicional (HOQUE; CHISHTY; HALLOWAY, 2011; SOUZA, 2015).

Assim, as Institui¢des de Microfinangas (IMFs) atuam como elo entre os fundos e os
mutudrios de microcrédito. Para Aditto, Gan e Nartea (2014) as IMFs tém a fun¢do de oferecer
a um numero crescente de atores pobres um conjunto de servigos financeiros de baixo custo,
sem que estes se desloquem de sua comunidade. Para os autores, a acao dessas institui¢des tem
foco no incremento das condi¢des de vida das familias.

No Brasil, o mercado de microfinangas tém caracteristicas proprias a serem
identificadas, visto que mesmo sendo um dos primeiros paises a iniciar as atividades na
América latina, na década de 70, ndo acompanhou desenvolvimento de produtos e servigos de
grande parte dos paises da regido (MIX, 2012).

Indicios sugerem que a incipiente evolug¢do do setor de microfinangas brasileiro pode
estar relacionada tanto com a dependéncia das IMFs de recursos publicos, como pelo alto grau
de desenvolvimento do setor de crédito tradicional no pais (AL-MAMUN; WAHAB;
MAZUMDER, 2014; SOUZA, 2015).

A relagdo entre as IMFs, fontes de financiamento (doagdes ou fundos) internas e
externas e as demandas relacionadas com a busca por estruturas de gestdo racionais, estdo entre
as mais recorrentes justificativas de pesquisas acerca do setor de microfinangas, segundo um
conjunto de autores (MORDUCH, 2000; LATIFE, 2006; CULL et al., 2007; ARMENDARIZ;
MORDUCH, 2010; HUSAIN; JIWANI, 2012; SANFELIU; ROYO; CLEMENTE, 2013; DE
SOUZA; DA SILVA; DA COSTA, 2017).

Nesta linha, no caso brasileiro o entendimento sobre as caracteristicas do fluxo de
crédito no mercado de microfinancas ainda ¢ incipiente (AUGUSTO DE SOUZA;
CARMOROMEIRO; BRESCIANI, 2015). Para tal, esta pesquisa buscou ampliar as discussdes
sobre a configuragdo do fluxo de fundos bem como as instituigdes ligadas direta ou
indiretamente ao ambiente de microfinancas brasileiro.

Registre-se que a presente pesquisa ¢ parte integrante de um estudo realizado entre a
Universidade Municipal de Sdo Caetano do Sul - Sdo Paulo e a Universidade do Minho
Portugal.

2 O Crédito e as Microfinancas no Brasil

A palavra crédito tem origem na Roma Antiga e provém do latim credere, que significa
crer ou conferir confianca. Neste periodo, o acesso ao crédito era concedido a pessoas com boa
indole ou boa “qualidade” perante a sociedade.

As discussodes relacionadas com o crédito, conforme Schumpeter (1997, p. 42), estdo
relacionadas ao desenvolvimento econdmico e social, tendo como defini¢do o seguinte:

O crédito ¢ essencialmente a criagdo de poder de compra com o propdsito de transferi-
lo ao empresario, mas ndo simplesmente a transferéncia de poder de compra existente.
A criacdo de poder de compra caracteriza, em principio, o método pelo qual o de-
senvolvimento é levado a cabo num sistema com propriedade privada e divisdo do
trabalho. Através do crédito, os empresarios obtém acesso a corrente social dos bens
antes que tenham adquirido o direito normal a ela. Ele substitui temporariamente, por
assim dizer, o proprio direito por uma fic¢@o deste.
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O exercicio do crédito, conforme explicado por Giancoli (2008), destaca a importancia
da confianga considerada atributo de qualidade do credor do negdcio, em conjunto ao tempo
que o tomador necessita para quitar sua obrigacado, frente ao acordo firmado. Esse processo se
traduz para o autor como a mais pura defini¢ao de crédito.

O crédito esta relacionado com a operagdo de recebimento de determinado recurso,
por meio da aceitagdo da obrigacao de reembolso futuro deste a determinando ator ou institui¢ao
(BESLEY,1995).

A confianga e a fé sdo os pilares da oferta de crédito para Xavier (2012). O autor
destaca que o ato de transferir recursos de uma pessoa para outra ¢ uma crenga em valores
sociais, que tendem a ponderar e administrar os riscos inseridos na atividade de venda de
recursos ao empreendedor.

Dando sequéncia ao papel sociologico do crédito, Schrickel (1995) destaca que o
individuo dotado de vontade ou disposi¢do financeira de ceder a um terceiro, por um periodo
temporario um extrato de seu patrimonio na inten¢ao de que, a partir desta relagdo, o retorno
deste recurso seja realizado com algum incremento, ¢ denominado credor.

Na o6tica do tomador, o crédito ¢ um instrumento relevante para viabilizar a intensidade
de capital, para compra de insumos, facilitar o processo de produgdo e o desenvolvimento da
atividade produtiva (PEREIRA; FIGUEIREDO; LOUREIRO, 2006; WILBERT et al., 2014).

A relagdo entre tomadores e ofertadores de crédito, para Vieira, Pinho e Oliveira
(2013) pode ser explicada a partir de um agrupamento de regras e normativas, que formam o
servigo denominado empréstimo comercial.

O empréstimo comercial ¢ um contrato relativo a um financiamento, por meio do qual
¢ regulado um acordo entre o ofertador (instituicdo) e o mutuario. Neste, é especificado um
conjunto de normas (direitos e deveres mutuos) celebradas entre ambos.

Ja o microcrédito ¢ descrito por Barone et al. (2002) como uma concessao de crédito
de valor reduzido a micro e pequenos empreendedores informais € microempresas sem acesso
ao setor bancario formal, principalmente, por nio terem como oferecer garantias reais. E um
crédito destinado a producdo (capital de giro e investimento) e concedido com o uso de
metodologia especifica.

Mireles, Mejia e Rodriguez (2014, p. 03) conceitua o microcrédito, por meio de um
conjunto de caracteristicas dos atores e do ambiente, sendo que:

Pequenos empréstimos concedidos a pessoas que nio tém os pré-requisitos para um
banco que concedeu o empréstimo. O microcrédito ¢ uma ferramenta usada em paises
em desenvolvimento para promover e fortalecer a instalagdo de novas iniciativas
empresariais, sem recursos financeiros que procuram financiamento para um projeto
ou empresa, que requeira a taxa de juros é muito baixa para as pessoas a resolver.

Corroborando com o discurso da existéncia de especificidades na oferta de
microcrédito De Souza, Da Silva e Da Costa (2017) descreve que as metodologias de oferta de
microcrédito, a necessidade dos agentes de crédito se deslocarem ao encontro dos
empreendedores e os baixos valores emprestados, sdo algumas das caracteristicas do
microcrédito no mercado brasileiro.

Tanto os servigos de crédito tradicional, como os de microcrédito estdo presentes no
sistema financeiro, o qual € configurado por: instituigdes monetarias, ndo monetarias e por
agentes econdmicos individuais ou coletivos, os quais realizam trocas e regulam o fluxo de
fundos, como pode ser observado na figura 1 (LOPES, 2013). A governanca deste conjunto de
instituicdes financeiras, para o autor, assegura a manutencao de recursos para o investimento
em mercados financeiros através da comercializacao de produtos que atendam as demandas dos
consumidores de crédito.
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Figura 1- Fluxo de Fundos do Mercado de Crédito

Fundos .
Intermediarios Fundos
Financeiros
Agentes Economicos Agentes Econdmicos
com Excedentes de com Déficit de Capital
Capital
Fundos Fundos
Mercado Financeiro

Fonte: Elaborado com base em Lopes (2013).

Com a distribui¢ao de crédito, no contexto deste mercado, as institui¢cdes financeiras e
os agentes informais desempenham uma relevante fungdo para o setor. Entretanto, a efetividade
em suas atuacdes esta relacionada com um conjunto de fatores que vao, por um lado, desde
problemas com assimetria de informagao, até por outro, com agdes de racionalizagdo de custos
operacionais.

Cabe ressaltar que a circulacdo de crédito em determinado pais, como no caso do
Brasil, ¢ relacionada com a configuracdo da politica de crédito, a qual segundo Wilbert et al.
(2014) pode influenciar o consumo de bens e o desenvolvimento de negocios. Registre-se que,
o crédito ao consumidor, pode ser considerado um dos maiores segmentos do setor financeiro
no Brasil e no mundo (GONCALVES; GOUVEA; MANTOVANI, 2013).

Deste modo destaca-se que a configuracao do fluxo de fundos pode ser apontada como
estratégica para o desenvolvimento da atividade produtiva e para as instituigdes presentes no
mercado de microfinangas brasileiro.

Embora agrupadas simplesmente como "instituigdes de microfinancas", as
organizagdes que prestam servigos financeiros para os pobres sdo diversas. Elas variam de
organizagodes nao governamentais (ONGs), agéncias de desenvolvimento rural, bancos publicos
e privados, cooperativas de crédito, dentre outros modelos de diferentes tamanhos
(ARMENDARIZ; MORDUCH, 2010).

Segundo o Banco Central (2005), no Brasil as IMFs, visam proporcionar acesso
facilitado ao crédito para os pequenos empreendimentos, com linhas de crédito popular,
enquadradas nas seguintes caracteristicas:

o Organizacoes de Sociedade Civil de Interesse Publico (OSCIPs) — Sao
organizagdes sem fins lucrativos, sua fundacao data da aprovagao do Ministério da Justica e sdo
obrigadas a aplicar seu excedente operacional em seu objetivo social.
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o Sociedades de Crédito ao Microempreendedor — Sio organizagdes monitoradas
pelo Banco Central, proibidas de desenvolver outras atividades que ndo sejam relacionadas com
o microcrédito, e devem possuir um patrimonio minimo de 100 mil reais para sua constitui¢ao.

o Organizacoes Nao Governamentais — Organizagdes que nao trabalham
necessariamente com crédito e podem oferecer um conjunto com diferentes produtos e servigos.
Esta estrutura organizacional nao necessita de um limite minimo para operar.

o Os Programas Governamentais — S3o instituidos e gerenciados por meio de leis
e normativas dos Estados e Municipios.

o As Cooperativas de Crédito — Sao servicos, exclusivos, para cooperados restritos
a apenas uma modalidade de crédito, frequentemente, voltado para o suporte a atividade
produtiva.

Nesta linha, quanto aos servicos financeiros ofertados no setor de microfinangas
brasileiro Augusto de Souza, CarmoRomeiro e Bresciani (2015), descrevem que os mesmos
sdo organizados a partir de quatro diferentes grupos: empréstimo individual; antecipagdo de
recebiveis; microcrédito habitacional e grupo solidario. Como pode ser visualizado na figura 2,
a seguir.

Figura 2- Metodologias de Oferta Microcrédito

Empréstimo
Individual

Antecipagdo
de recebiveis

Grupo
Solidario

Microcrédito
Habitacional

Fonte: Augusto de Souza, CarmoRomeiro e Bresciani (2015, p. 89).

Um relevante exemplo de instituicdo de microfinangas com uma gama de diferentes
modalidades de microcrédito ¢ o Banco Sol, situado na Bolivia. A instituicdo agrega
microcrédito rural, habitacional, educacional, aquisicdo de veiculos, pequenas empresas e
empreendedores informais com foco na inclusao social (BANCO SOL, 2015).

Embora, haja inconformidades no setor, as microfinancas sdo entendidas como um
conjunto de servigos ofertados por instituigdes financeiras publicas ou do terceiro setor para
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agentes individuais de baixa renda ou para microempreendedores (LATIFE, 2006; PEREIRA;
MOURAO, 2012).

3 Procedimentos Metodolégicos

Os procedimentos metodologicos adotados para esta pesquisa buscaram dar suporte
aos objetivos propostos, com o intuito de subsidiar o melhor entendimento do fendmeno do
mercado de microcrédito brasileiro. Nesta linha, o foco desta pesquisa teve por base atores
relacionados com o ambiente de gestdo de IMFs brasileiras.

Dadas as caracteristicas do fendmeno esta pesquisa configura-se com uma abordagem
qualitativa com objetivos exploratdrios, pois busca extrair e delinear conceitos acerca do fluxo
de fundos na visdo de gestores de instituigdes ligadas ao mercado de IMFs brasileiro
(VERGARA, 2012). Registre-se que para com o intuito de ilustrar as etapas metodologicas
adotas nesta pesquisa a figura 3.

Figura 3- Delineamento Metodoldgico da Pesquisa

Apresentagao

Fendmeno da Revisao Condugdo das Analise dos dos

Pesquisa Bibliografica Entrevistas Dados

Resultados

Fonte: Elaborado pelos autores.

As nove entrevistas foram realizadas com atores vinculados a IMFs e instituicdes que
possuiam experiéncia com a oferta de microcrédito produtivo orientado no Brasil e da América
Latina. Os casos da pesquisa foram selecionados intencionalmente, haja vista a busca de atores
que possuiam relagdo direta com o problema da pesquisa.

Foram selecionados bancos publicos, bancos de desenvolvimento, associagdes do
setor, representantes de foruns internacionais e instituigdes parceiras, de forma a melhor
contemplar o ambiente onde as IMFs estdo inseridas, como pode ser ilustrado pelo quadro 1.

Quadro 01- Atores Inferidos na Pesquisa

Nimero de Instituicoes
Entrevistados
01 Foérum Latino Americano e do Caribe de Oferta de Microcrédito Produtivo Orientado
01 Associacao Brasileira de Entidades Operadoras de Microcrédito Produtivo Orientando
02 Banco de Desenvolvimento Publico
05 IMFs

Fonte: Elaborado pelos autores.

A coleta de dados foi realizada por meio de roteiro de entrevista, com a funcao de
auxiliar no aprofundamento das caracteristicas do fluxo de fundos no setor de microfinangas no
Brasil, a partir da visdo dos entrevistados.

As entrevistas, conduzidas a partir da pergunta orientadora “Fale o como vocé entende
o fluxo de Fundos/Crédito/Recurso no setor de microfinancas no Brasil?”. (O uso das trés
terminologias “fundos, créditos e recursos” se deu em virtude da necessidade de consolidar as
diferentes abordagens que possam personificar o fendmeno do conceito para os entrevistados
do setor).
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Registre-se que para a analise dos dados coletados pela pesquisa foi utilizada a técnica
de analise de contetido, esta técnica segundo Trivinos (1987) deve ser apoiada por referencial
teorico preferencialmente relacionado com o problema de pesquisa, dando suporte ao
tratamento e apresentacao dos resultados.

4 Analise e Discussido dos Dados

As constatagdes iniciais evidenciadas pelo referencial tedrico demonstraram a
complexidade do fenomeno do fluxo de crédito e das relagdes entre instituicdes presentes no
mercado de microfinangas brasileiro. Sob essa perspectiva, abordagens metodologicas
complementares foram utilizadas objetivando maior efetividade no entendimento dos conceitos
e a mensuragao de suas relacgoes.

O mercado de microfinangas na América Latina avangcou com a ampliagdo das
politicas publicas de inclusdo produtiva e combate, como ja discutido por Pollinger, Outhwaite
e Cordero-Guzman (2007) e confirmado por Ruscheinsky e Mendizabal (2014).

Em consonancia com esse cendrio no Brasil (2005), instituiu a configuragdo da oferta
de microcrédito em todo o territorio nacional, e evidenciou-se como marco regulatorio inicial
do mercado de microfinancas brasileiro. Ressalta-se que, a partir da configuragdo de uma
estrutura de regulagdo para o setor no Brasil, o Ministério do Trabalho e Emprego tende a
possuir papel de incentivar o acesso as microfinangas por meio de programas de inclusdo
produtiva.

Para isso, um conjunto de politicas e programas foi desenvolvido, dentre os quais, o
PNMPO destaca-se como principal programa de suporte ao microcrédito em atividade pelo
MTE, conforme descrevem Augusto de Souza, CarmoRomeiro e Bresciani (2015).

Estas constatagcdes vao de encontro as evidéncias identificadas nas nove entrevistas
realizadas, as quais descrevem que o MTE possui o maior programa de financiamento da
operag¢ao de microcrédito no Brasil, com o uso de recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT) e da parcela dos depositos a vista destinados ao microcrédito (BRASIL, 2003).

Os entrevistados apontaram que as IMFs também contam com doagdes de recursos
publicos e privados. Entretanto, essas doagdes representam um baixo montante se comparadas
aos empréstimos realizados para dar suporte a operagdo de oferta de microcrédito.

Emergem, na discussao, os bancos comerciais, como relevantes parceiros das IMFs
que atuam no mercado de microfinangas brasileiro, os quais além de utilizarem recursos
proprios operam como intermediadores de fundos do MTE. Segundo entrevistados, os bancos
comerciais oferecem linhas de crédito especificas para entidades operadoras de microcrédito,
com taxas de juros que atendem as normativas da legislagdo.

Registre-se que durante a aplicacdo das entrevistas, foram mencionados casos de
bancos de desenvolvimento estaduais que possuem linhas especificas para a operagdo de
microcrédito em sua regido, como por exemplo a Agéncia de Fomento do Estado de Santa
Catarina S/A (BADESC) e a Agéncia de Fomento do Estado da Bahia S/A (DESENBAHIA).

Paralelamente, outras instituigdes nacionais e internacionais foram identificadas como
influenciadoras do mercado de microfinancas brasileiro na percep¢ao de gestores, sao elas:

o Ministério da Justiga;

Banco Central;

Forolac — Foro Latinoamericano y del Caribe de Finanzas Rurales;
FINRURAL Bolivia- La Asociacion de Instituciones Financieras de Desarrollo;
The MIX;

Citi Foundation;

SEBRAE;

O O O O O O
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o CAF — Banco de Desenvolvimento da América Latina;
o Universidades; e
o Governos (Estaduais e Municipais).

O fluxo dos fundos e seus possiveis influenciadores estdo diretamente relacionados
com a configuracao do mercado de microfinangas brasileiro e podem ser ilustrados por meio da
figura 4.

Figura 4- O Fluxo de Fundos no Mercado de Microfinancas na Visao dos Entrevistados
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Fonte: Elaborado pelos autores.

Como pode ser contemplado pela figura anterior, os fundos chegam aos mutuarios das
microfinancas por intermédio de dois tipos de instituigdes: as que atuam apenas com a operacao
de microcrédito como sua atividade principal (IMFs) e as que o tem como secundario (Bancos
de Desenvolvimento Estaduais e Bancos Privados).

Também pode ser evidenciado pela mesma figura, que as instituigdes ofertantes de
microcrédito como atividade secundaria repassam recursos para serem operados por IMFs e
operam diretamente aos mutuarios, atuando em duas linhas.

Este comportamento de bancos privados e bancos de desenvolvimento estaduais pode
ser entendido ao considerar as afirmacdes de Stiglitz (1990). Os autores destacam a vantagem
estratégica das IMFs frente a outros agentes do mercado de crédito, justamente por terem mais
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proximidade social com seus clientes. Assim, estas podem justificar a op¢do destes agentes
econdmicos em repassar os recursos para serem ofertados por institui¢des como as IMFs.

Cabe ressaltar, que um conjunto de organizagdes apoiadoras se encontram presentes
no ambiente das microfinangas brasileiro, com base nas entrevistas. Estas podem atuar a partir
da acdo regulatoria (Ministério da Justica, Banco Central, Governos, Procon FORALAC),
inovagdo tecnologia e processos de gestdo (The Mix, Citi Foudation, Seep Network, Sebrae
FINRURAL-Bolivia) e no desenvolvimento e ampliagdo das politicas e programas de
microcrédito no setor (MTE, BNDES, Bancos de Desenvolvimento e Governos).

Por outro lado, estas constatagdes acerca do significativo nimero de organizagdes de
suporte e reguladoras descrevem a necessidade de uma efetiva racionalizacdo do setor de
microfinancas por parte das IMFs, o que pode ser um fator estratégico para o resultado do
desempenho destas instituigdes.

5 Consideracgoes Finais

As discussoes acerca do ambiente de gestdo das instituicdes operadoras de
microcrédito tém sido evidenciadas a partir do entendimento de sua importancia como
instrumento de suavizagao da pobreza em paises em desenvolvimento.

Neste contexto, os resultados obtidos na presente pesquisa permitiram a consolidac¢ao
de uma perspectiva do ambiente de gestdo das instituigdes de microfinancas no Brasil, de forma
a esclarecer o ordenamento do fluxo de fundos entre as organizagdes.

Por outro lado, pode-se ressaltar a presenca constante do estado enquanto
impulsionador do setor das microfinangas brasileiro, a partir do Programa Nacional do
Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO), gerido pelo MTE com recursos do Fundo de
Amparo ao Trabalhador e pelo suporte de instituigdes publicas federais, estaduais e municipais
ao longo de grande parte do fluxo de fundos no setor.

Além do exposto, os bancos privados apresentaram-se como organizacdes que atuam
em diferentes segmentos de transferéncia de recursos no mercado de microfinancas brasileiro,
tanto para IMFs (com a finalidade exclusiva de subsidiar a opera¢do de microcrédito destas
organizagdes), quanto para mutuarios.

Dentre as consideragdes da pesquisa evidencia-se a existéncia de um fluxo de
informagdes, que paralelamente ao fluxo de fundos, tende a influenciar as escolhas estratégias
das institui¢des, dado sua evidente densidade na governanga do setor.

Adicionalmente cabe ressaltar que dada a dependéncia das IMFs de fundos oriundos
do MTE e BNDES, suas estratégias institucionais sdo em partes induzidas a seguir as
normativas dessas instituigdes, o que pode limitar seu desenvolvimento, como por exemplo taxa
de juros limitada a 3% e a obrigatoriedade de acompanhamento do microcrédito ofertado (e os
custos deste servigo).

Com relag@o ao ambiente de gestdo das IMFs, espera-se que estas constatagdes possam
auxiliar estrategicamente na tomada de decisdao organizacionais, pois buscaram consolidar uma
perspectiva do ambiente de microfinancas brasileiro.

Por fim, de modo a proporcionar norteamento para pesquisas futuras, pode-se destacar
a existéncia de possiveis relagdes entre as organizagdes apoiadoras do setor de microfinangas
brasileiro, como por exemplo com efeito nos processos de regulacdo ou na elaboragdo de
politicas e programas de fomentos ao microcrédito.
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