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"Quando a Autoridade Palestina receber
um novo lider, vai ser possivel se avancar.”

L.riel Sharon, primeiro-ministro de Israel, ao se declarar satisfeito com a proposta do presidente dos
EUA George W. Bush, que prevé a criagio de Estado palestino e mudanca na lideranga palestina.
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omo na estéria do ovo e da ga-
linha, a cronica escassez do cré-
= dito, pode ser ¢reditada a falta
de histéria de crédito dos po-
bres brasileiros, em particular dos brasi-
leiros pobres. Discutimos inicialmente
alguns determinantes, mais primitivos,
da quantidade e da qualidade empresta-
das no mercado de crédito do pais. O
ambiente de inflacdo alta, além da in-
trinseca incerteza associada, produzia
freqiientes rupturas contratuais como,
por exemplo, o seq(iestro de ativos pro-
mulgado por Collorem 1990.

Agora, pior que urh calote, € um calote
anunciado. Ha cerca de dois anos, foi
aventada uma variante democratica co-
nhecida como o “plebiscito da divida”.
Esta proposta compartilha de todas as
desvantagens dos calotes, sem conseguir
atingir as fontes de financiamento alme-

jadas. Capital é como sabonete molhado:
se tentar apertar, ele escapa das maos pa-
ra depois ter de tentar retoma-lo, em
condigées adversas. Pirotecnias e brava-
tas financeiras sdo altamente nocivas a
reputacio e ao crédito, no duplo sentido.

Outro determinante da inanigdo do
mercado de crédito brasileiro estd nain-
fluéncia exercida pela legislagao, ou da
forma de operacionalizagdo da lei, que
ao tentar proteger, em excesso, o toma-
dor, acaba por eliminar o interesse do
emprestador. No jogo dos mercados, as-
sim como em outros aspectos da vida,
quando um nio quer, dois nao fazem.
Como exemplo, temos a emblemadtica
tentativa de reedi¢do da Lei da Usura pe-
la Constituicdo de 1988 através do teto
de 12% nos juros. Ou, na constante tenta-
tiva do judiciario de defender os toma-
dores de maneira “ad-hoc”, isto & inde-
pendente da vontade dos legisladores,
tal como demonstrado na seminal pes-
quisa de campo empreendida por Ar-
mando Castelar do BNDES. Seguindo o
mote, a escassez de crédito para pobres
pode, em parte, ser explicada pela tenta-
tiva dos juizes de fazer justica social com

suas proprias interpretagdes. Outro viés
contra os tomadores mais pobres do
mercado, estd na pratica que proibe li-
quidar, em caso de inadimpléncia, a casa
propria, ou qualquer bem tinico ofereci-
do pelo tomador.

De maneira geral, deve-se deixar o mer-
cado de crédito privado operar dentro da
normalidade institucional vigente na
maioria dos paises, sem curanderismo ou
populismo. Agora, existem diversas situa-
¢des onde o retorno social das agées po-
dem ser alavancados através de mecanis-
mos similares aos de mercado. Ou seja, a
tentativa & de se udlizar os bons atributos
do mercado, como a geragao de eficiéncia
para areas que exigem a presenca da agdo
plblicavisando a equidade.

Uma das vantagens do aparato crediti-
cio, se bem desenhado, é revelar oportuni-
dades escondidas de ascenciio social, tais
como nos seguintes exemplos: i) o micro-
crédito soliddrio — A disposicio de se en-
trar num esquema de empréstimo de gru-
po informa tudo o que os credores gosta-
riam de saber sobre a expectativa dos de-
vedores, sem precisar investigar. O sistema
de crédito se beneficia de informagdes

cruzadas entre os individuos. A auto-sele-
¢do diminui o peso da escolha dificultada
de unidades vencedoras pelo Estado; ii) o
crédito social onde a divida financeira das
localidades pode ser reduzida mediante a
observacio de avancos sociais. O sistema
de incentivos deve ser anunciado a priori e
o desempenho social aferido a posteriori.
Tudo funciona com um sistema de crédito

No crédito social, a divida
contraida pelas localidades
pobres pode ser reduzida
mediante a obtengao

de avancos sociais

em que a divida financeira contraida em
projetos sociais pode ser quitada i base de
avangos sociais. A vantagem do aparato
crediticio social, se bem desenhado, &
atrair os melhores atores sociais e induzi-
los as melhores praticas. Neste caso, tanto
os beneficios como a informagao sdo aferi-
das a nivel agregado;

iii) crédito individual para agdes indi-
viduais de alto retorno social — o bolsa-

escola, replica o espirito do crédito so-
cial para a¢oes individuais; iv) crédito
individual para agdes sociais — por
exemplo, a defasagem de décadas entre
a entrada na escola e a ascengio profis-
sional ndo é atendida por mecanismos
do tipo bolsa-escola. A antecipagdo dos
frutos de um futuro mais promissor é
justamente o papel do mercado de cré-
dito, neste caso de prazo mais longo.
Uma possibilidade seria exigir como al-
ternativa ao pagamento do empréstimo
em dinheiro, o pagamento através de
trabalho voluntirio. Ou seja, neste caso
os beneficios ndo sao internalizados pe-
lo agente. Por exemplo, o trabalho em
regides mais carentes selecionadas po-
deria gerar uma quitagido maisrapidada
divida contraida. O governo teria em
suas mdos um instrumento para direcio-
nar pessoas altamente produtivas para
areas de retorno social mais alto.
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