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RESUMO

O Capital diz respeito a um estoque bem definido pela propriedade de ser investido com
expectativa de retorno acrescido. Pobre € uma condi¢do estabelecida tecnicamente por
critérios varidveis de consumo, renda e bem estar, medidos por organismos como ONU,
Banco Mundial e os Estados Nacionais. O Capital dos Pobres diz respeito ao estoque de
recursos que os pobres podem agregar e investir. O Banco Palmas foi o primeiro banco
comunitdrio do Brasil e hoje tem uma carteira de sucesso servindo de exemplo a mais de 140
bancos abertos refletindo sua metodologia. Apesar de parcialmente regulamentados e
reconhecidos, enfrentam a dificuldade de ndo poderem captar poupanga, proibidos pelo Banco
Central. Este trabalho se propde analisar a viabilidade de idé€ias alternativa para a formacgao de
poupanca de longo prazo nos Bancos Comunitérios, empregando a filosofia do Endowment
Fund combinado a emissao de moedas sociais como forma de multiplicar seu poder de
constituicdo de funding. Tramitam na Camara Federal e no Senado Federal matérias que
debatem a regulamentac¢do tanto do Endowment Fund (traduzido como Fundos Patrimoniais
Vinculados), quanto dos Bancos Comunitdrios de Desenvolvimento, fato que aumenta a
importancia e abrangéncia deste trabalho. Modelar-se-4 a idéia de Endowment Fund como
inovacdo para formacgdo de poupanga de longo prazo para o perfil do Banco Palmas, testando
sua viabilidade economica.

palavras-chave: Banco Comunitdrio — Microcrédito — Economia Soliddria - Endowment -
Poupanga de Longo Prazo — Fundos Patrimoniais Vinculados



ABSTRACT

The concept of capital relates to a stock well defined by the property of being invested with
an expected return added to it. Poverty is a condition set by varying technical criteria
involving consumption, income and welfare, which are measured by organizations such as the
UN, World Bank and also the National States. The capital of the poor, in this case, refers to
the stock of resources that the poor can add and invest. Banco Palmas was the first
community bank in Brazil and has today a successful portfolio acting as an example to other
more than 140 community banks opened reflecting its methodology. Although partially
regulated and recognized, these institutions face the difficulty of not being able to capture
savings, since they are prohibited by the Central Bank. This study aims to analyze the
feasibility of adopting alternative ideas for long-term savings forming in community banks,
using the Endowment Fund philosophy combined with the issue of social currency as a way to
multiply its power to constitute funding . There are materials being processed by the Federal
Chamber of Deputies and Federal Senate that discuss the regulation of both the Endowment
Fund (translated as Equity Earmarked Fund) and the Community Development Banks, which
increases the importance and scope of this work. The Endowment Fund idea will be modeled
as innovation for long-term savings forming for the profile of Banco Palmas’ public, testing
its economic viability.

keywords: Community Bank - Microcredit - Solidarity Economy - Endowment Fund - Long
Term Savings - Equity Funds Earmarked
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1 INTRODUCAO
1.1 CONTEXTUALIZACAO

Este trabalho busca estudar uma inovacdo financeira criada para o Banco Palmas
(Fortaleza-CE) com o objetivo de formar poupanca de longo prazo (SEGUNDO, 2010). A
novidade estd em fazer de uma fidelizacao dos clientes um Endowment Fund que pode ser
ampliado pela emissao de moeda eletronica (E-Dinheiro) para a formacao de funding .

Primeiramente serd apresentado o Tema (formacdo de poupanca de longo prazo) e o
Problema a ser investigado: “O paradoxo de Joaquim” ou como formar poupanca sem captar
poupanga? — O caso do Banco Palmas.

Tornou-se um discurso lugar-comum dizer que um dos grandes problemas do Brasil € a
baixa poupanga interna, além de suas caracteristicas de curto prazo (DANTAS, 2011). Sem
entrar no mérito do debate, o trabalho aqui apresentado aponta uma opg¢do tedrica no que se
refere a formacdo de poupanca de longo prazo, o Endowment Fund (SOTTO-MAIOR, 2012),
seus principios fundamentais, sua natureza e seu manejo, adaptados ao Banco Palmas

(SIMIONTI, 2015).
1.1.1 TEMA E PROBLEMA

O tema € a geragcao de poupanca de longo prazo no Banco Palmas (TV BRASIL, 2010), e
o problema € verificar se o Endowment Fund serve como uma metodologia alternativa capaz
de funcionar com os principios de manutencdo do valor poupado, investimento com gestdao
eficiente de riscos e ainda saques mensais para a causa, neste caso, a acumulagdo para resgatar
individuos e familias da linha da miséria.

O ineditismo do projeto colabora na forca do tema, dado o momento em que o pais
debate muito sobre como melhor aplicar os recursos dos programas assistenciais do Estado
(SOTTO-MAIOR, 2012). No caso de vislumbrar resultados significativos, entdo poder-se-a
pensar na sua generalizacdo como uma tendéncia alternativa/complementar para os problemas
de poupancga, previdéncia, manuten¢do de um patrimonio, ou politica publica de formacdo de
poupanca de longo prazo.

O desenvolvimento deste estudo ajudard o poder publico no sentido de debater a

legislacdo que neste momento estd em discussdo no Congresso Nacional, tanto acerca dos
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Endowment Fund quanto dos Bancos Comunitdrios de Desenvolvimento. O problema desta
pesquisa € conseguir encontrar os limites do Endowment Fund como instrumento de
acumulacgdo, para propor a legislacdo mais ampla e completa, que permita a utilizacdo desta
estratégia pelo maior nimero de agentes na economia nacional (BRASIL, 2015).

A proposta do Endowment como estratégia de enriquecimento perpétuo trabalha também
neste plano subjetivo, qual seja, ajudar a sociedade a desenvolver uma cultura de poupanca,
participacdo, decisdo, investimento. Portanto, o problema/questdo que se impde: € possivel
aplicar o modelo de Endowment Fund, como estratégia de acumulagdo perpétua ao publico do

Banco Palmas?

1.2 JUSTIFICATIVA

No tltimo Censo do IBGE, a maioria da populagao vivia com até cinco saldrios em 2010.
Ou seja, a maioria da populacdo estd vulnerdvel a crises, desemprego, inflacdo, ou seja, em
constante risco de quebra do equilibrio econdmico-financeiro (IBGE, 2010).

Por isso um mecanismo que permita a acumulagdo, ainda que captando fragdes
infinitesimais do consumo, se for eficientemente gerido a ponto de gerar saques mensais
acima da linha da miséria em um espaco de tempo, entdo tal ferramenta poderd ser utilizada
como inovagdo financeira para formacao de poupanca no longo prazo.

Tanto o Banco Comunitirio quanto o Endowment Fund encontram-se em
desenvolvimento regulatério no Brasil. Como ambos possuem interseccdes de filosofia (o
tratamento coletivo, sustentacdo de uma causa no longo periodo, o principio do crescimento
constante do patrimdnio com saques mensais perpetuamente, etc), denotando um magnetismo
entre as duas institui¢des, pode o Banco Comunitirio se valer desta ferramenta para a

resolucdo de um problema prético, a saber, a constitui¢ao de poupanga de longo prazo?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral

Examinar os mecanismos do Endowment Fund na formagao de poupanca de longo prazo

aplicado ao Banco Palmas.



12

1.3.2 Objetivos Especificos

Realizar uma revisdo bibliogrifica da questio da renda, poupanca e moeda.
Descrever as caracteristicas tipicas da estrutura denominada Endowment Fund.

Descrever a experiéncia e caracteristicas do Banco Palmas.

B wbdh o=

Propor uma inovac¢ao combinando um programa de fidelizacdo dos clientes, o

Endowment Fund e a emissio de créditos do E-Dinheiro no Banco Palmas.

1.4 METODOLOGIA

A metodologia empregada é a pesquisa bibliogréfica, alicercada em publicacdes de
livros, revistas, jornal, videos e redes eletronicas disponiveis. Utilizou-se também de revisao
bibliogréfica centrada no Banco Palmas e Endowment Fund. No caso do Banco Palmas, os
dados foram coletados in loco, em uma vivéncia entre os dias 02/06 a 10/06/2016, em
Fortaleza-Ceard, onde foi possivel assistir as atividades, entrevistar os atores e acessar 0s
registros historicos e os dados contdbeis a fim de se aproximar a0 médximo do ambiente
pesquisado, buscando a melhor maneira de introducdo do Endowment Fund para que seja
possivel criar um modelo aplicado as condi¢des do Conjunto Palmeiras.

A pesquisa foi exploratdria no sentido que abre caminho em um tema nascente no pais,
ainda sem legislacdo especifica e com aplicagcdo limitada a poucas institui¢des. Busca mostrar
uma visdo geral aproximada por meio de levantamento bibliografico e documental, entrevistas
nao padronizadas e estudo de caso. Pode, no mesmo sentido, ser encarada como pesquisa para
a inovacgdo, na medida em que propde a "introducdo de novidade no ambiente produtivo, seja
ela produto ou processo, que traga melhoria significativa ou crie algo novo".

Quanto a abordagem, a pesquisa € qualitativa, pois descreve detalhes de uma situagdo. A
pesquisa é também quanti-qualitativa, pois mede com ndmeros e cendrios as hipdteses
levantadas a respeito do problema da pesquisa.

Na primeira parte do trabalho sdo descritos os Objetivos Gerais e Especificos bem como
a Justificativa do presente trabalho, a Metodologia empregada para abordar o Banco Palmas
como um experimento controlado, um laboratério, onde seja possivel modelar a idéia da
formacao de poupanga de longo prazo como um programa de fidelizag¢do dos clientes.

A Metodologia vai do nano (o conceito de raizes bioldgicas dos juros e trocas

intertemporais), passando pelo especifico (exemplo da poupanca numa sociedade ndo
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monetdria), para chegar ao agregado do Banco Palmas (através de modelo) como forma de
projetar a inovagao.

Para tal a fundamentacdo inicia refletindo acerca das raizes biolégicas dos juros, os
paralelos entre como este processo acontece no desenvolvimento e crescimento na natureza,
refletindo a sistemética dos custos e lucros observados nas trocas intertemporais. Foi utilizada
a obra “O valor do amanha, ensaio sobre a natureza dos juros” (GIANNETTI, 2012).

O raciocinio prossegue com o exemplo primitivo da formac¢do de poupanca em uma
sociedade nao-monetdria (CARDIM et al, 2007, p. 317). E apresentado o caso dos indios
Kuikuro, que desenvolveram um sistema de gestdo de plantios (particularmente o pequi)
pensando no longuissimo prazo, como um sistema de poupanca precauciondria (GIANNETT]I,
2012, p. 144).

A revisdo tedrica e bibliogrédfica avanca para a questdo da moeda, juro e poupanga, e,
finalmente, a descricao do Banco Palmas e dos Endowment Fund (que sempre compararemos,
neste trabalho, a uma “arvore financeira™), para modelar a formacdo de poupanca de longo
prazo sem captar poupancga (o que serd chamado de “o paradoxo de Joaquim™).

O exercicio tedrico prossegue investigando a possivel combinacdo de duas tecnologias
financeiras. De um lado o “E-Dinheiro” (moeda eletronica do bairro que funciona via celular),
ja em pleno uso, e de outro o Endowment Fund (um Sistema de Rendas Perpétuas), visando
gerar uma inovacao que permita o acimulo de capitais na formagdo de poupanca, mesmo sem
depdsito a vista ou, dito de outra forma, sem captacdo de poupanca. Ainda amplificar-se-4 a
acumulacao através da emissdo de créditos (E-Dinheiro) lastreados no Endowment Fund.

Por fim, a conclusao traz andlise na qual sdo apresentados os resultados e as perspectivas
para a continuidade das investigagdes: a viabilidade do projeto e a necessidade de estudos
avancados para determinar uma férmula da perpetuidade alternada pela emissdo de créditos
do E-Dinheiro.

Mas, antes de entrar diretamente no tema, o trabalho fard uma revisdo tedrica dos
assuntos mais pertinentes a engenharia financeira envolvida, desde a questdo da moeda, a
partir de um plano filos6fico (BINSWANGER, 2011), remontando as origens em Oresme e
Copérnico (2004). De Schumpeter (1997) sao emprestados os conceitos de crédito, juro,
poupanca e inovacdo. De Keynes (1996) no que diz respeito a poupanca, juro e moeda. E “A
desestatizacdo do dinheiro” (HAYEK, 2011), dando suporte ao pensamento moderno de
atitude liberal.

Uma vez consolidada a idéia acerca da moeda, avango sobre a bibliografia do Banco

Palmas, sua experiéncia e metodologia, a moeda social, seus produtos e a legislagao vigente
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serdo observados a luz da teoria econdmica. Por fim, o problema da poupanga de longo prazo
apoiado em monografias, teses de doutorado, artigos cientificos, documentos, palestras,
videos, além do suporte da pagina do Banco Palmas, entrevistas in loco, documentos
contdbeis primdrios extraidos diretamente, além de manuais de matematica financeira para a
elaboragdo da projecdo de cendrios.

Na estrutura do trabalho pretende-se explicar descritivamente também o conceito de
Endowment Fund, debater alguns exemplos de sua aplicabilidade para cimentar o caminho da
utilizacdo de sua tecnologia e sua filosofia no desenvolvimento da inovacdo proposta. Os
trabalhos utilizados sdo monografias sobre Endowments no Brasil, particularmente a
monografia de Rafael Suieshi (2012) e a disserta¢do “Endowments no Brasil: a importacao de
uma estratégia de sustentabilidade” de Felipe Sotto-Maior (2012).

Encaminhando para a parte final do trabalho, serd apresentada a idéia dos Sistemas de
Rendas Perpétuas e sua adaptagdo aos modelos em geral utilizados na literatura da matematica
financeira, modelando ao perfil do Banco Palmas.

Refletiremos o caso da formacdo de poupanca que ndo sdao tomadas estritamente como
tal, por meio da fidelizacdo de clientes, como nos cartdes de pontos de alguns supermercados
ou milhas em empresas aéreas.

Por fim, a conclusao traz andlise na qual sdo apresentados os resultados e as perspectivas
para a continuidade das investigacdes além da viabilidade do projeto gerando uma expectativa
para um individuo na linha da pobreza formar uma Poupanca de Longo Prazo total de R$
21.960,00 (vinte e um mil, novecentos e sessenta reais) em 44,3 anos, aplicados a 1% para
garantir o valor de R$ 219,60 (duzentos e dezenove reais e sessenta centavos) necessarios
para romper a linha da pobreza — ceteris paribus.

Para o Banco Palmas a expectativa a 2% ao més, € de o funding ser aproximadamente R$
169.183,50 (cento e sessenta e nove mil, cento e oitenta e trés reais e cinqiienta centavos) em
10 anos; R$ 2.504.831.756,65 (dois bilhdes, quinhentos e quarto milhdes, oitocentos ¢ trinta e
um mil, setecentos e cingiienta e seis reais e sessenta € cinco centavos) em 50 anos, e
362.146.774.704.549,00 (trezentos e sessenta e dois trilhdes, cento e quarenta e seis bilhdes,
setecentos e setenta e quarto milhdes, setecentos e quatro mil e quinhentos e quarenta e nove
reais) em 100 anos. Este efeito € ainda dobrado e ampliado pela perpetuidade alternada na

emissao de créditos do E-Dinheiro.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O CAPITAL DOS POBRES

Para definir a primeira parte do titulo da monografia, “O Capital dos Pobres” impde-se
detalhar mais o significado das palavras “Capital” e “Pobre”. No primeiro caso o termo
imediatamente remete a Karl Marx, por evidente associagdo com sua obra mais famosa, O
Capital (MARX, 1985), embora, em principio, ndo pare¢ca bom método buscar a definicao de
um termo na bibliografia de quem lho nega virtudes. No segundo caso, para além da idéia de
definicdo do que queira dizer materialmente a palavra “pobre”, desprezando moral, ética,
valores, talentos, beleza, destreza ou for¢a, no sentido em que Marx emprega (como o sujeito
despossuido de capital), ndao lhe restando outra coisa para vender além de sua propria sua
forca de trabalho. A provocacdo deliciosa de que existe algum capital dos pobres, ou que
ninguém seja tdo miserdvel que ndo relina uma soma que pague correspondentemente 0s
gastos totais de sua vida ou que, agregado com as dos demais pobres, possa formar uma
fortuna € o alvo desta investigagao.

“Marx nao fez do capital a idéia comumente admitida em economia politica”, diz seu
parceiro, “segundo a qual o capital € um conjunto de meios de producdo, sendo ele préprio
um produto; Marx procura expressar uma idéia histérico-dialética, penetrando no jogo de
metamorfoses dos conceitos e da histéria” (ENGELS, 2002). Na anélise que faz Marx das
formas econdmicas no seio das quais se operam o processo de circulagdo das mercadorias, a

moeda aparece como a forma ultima e superior.

Este produto dltimo da circulagcdo das mercadorias € a primeira forma sob a
qual se manifesta o capital. Do ponto de vista histdrico, o capital ergue-se
por toda parte contra a propriedade territorial, sob a forma de dinheiro, como
numerario, como capital mercantil e capital usurdrio... O mesmo fendmeno
desenvolve-se diariamente aos nossos olhos. Na sua primeira entrada em
cena, isto €, na sua primeira aparicdo no mercado, quer se trate do mercado
de mercadorias, do de trabalho ou de moeda, o capital reveste sempre a
forma dinheiro, a forma de um dinheiro que, por processos determinados,
deve transformar-se em capital. (ENGELS, 2002)

Marx despreza a mobilidade social, j4 que concebe uma divisdo entre classes estritamente
definida pelo papel que jogam no processo de producdo social dos bens necessdrios a
reproducdo da vida, ndo sendo possivel, portanto, o burgués trabalhar para viver, nem o

trabalhador viver da renda do capital. Mas de fato a definicdo de pobre em Marx combina
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menos com a de operdrio proletdrio e mais com a do selvagem lumpemproletariado, no “18

Brumario de Luis Bonaparte” Marx define mais claramente lumpemproletariado:

Lado a lado com roués decadentes, de forma duvidosa e de origem duvidosa,
lado a lado com aventureiros rebentos da burguesia, havia vagabundos,
soldados desligados do exército, presididrios libertos, forcados foragidos das
galés, chantagistas, saltimbancos, lazzarani, punguistas, trapaceiros,
jogadores, maquereaus (alcoviteiros), donos de bordéis, carregadores,
literati, tocadores de realejo, trapeiros, amoladores de faca, soldadores,
mendigos — em suma, toda essa massa indefinida e desintegrada, atirada de
ceca em meca, que os franceses chamam la boheme; com esses elementos
afins Bonaparte formou o niicleo da Sociedade de 10 de Dezembro.
“Sociedade beneficente” no sentido de que todos os seus membros, como
Bonaparte, sentiam necessidade de se beneficiar as expensas da nacdo
laboriosa; esse Bonaparte que se erige em chefe do lumpemproletariado, que
s6 aqui reencontra em massa, os interesses que ele realmente persegue, que
reconhece nessa escoria, nesse refugo, nesse rebotalho de todas as classes a
Unica classe em que pode apoiar-se incondicionalmente, é o verdadeiro
Bonaparte, o Bonaparte “sans phrase”. (Marx, 1974, p. 373).

Na natureza do pensamento de Marx a maioria da populagdo - algo que seria hoje
entendido como os “marginalizados e excluidos” - que ndo o proletariado e, menos ainda, os
operérios organizados em fébricas, era desprezivel, sem cultura e nem consciéncia de classe.
Um marxista mais contemporaneo, Paul Singer' (2012) dird que “o pobre é portador de
solugdes e que, portanto, nds devemos fomentar a capacidade produtiva e criativa que eles
tém. Para nds isso é uma visao de negdcios sociais”. Nao € impossivel que exista logica e
ambos concordem mesmo expressando contrarios.

Modernamente, para definir a extrema pobreza, o Instituto de Pesquisas Aplicadas
(IPEA) considera os critérios da Organizacdo Mundial de Satide (OMS) e da Organizacao das
Nacdes Unidas para Alimentagdo e Agricultura (FAQO). Os dois organismos baseiam-se em
uma estimativa do valor de uma cesta de alimentos com o minimo de calorias necessérias para
suprir adequadamente uma pessoa (MAXIMO, 2014). Isso daria - embora atualmente haja
muita controvérsia sobre estes nimeros - aproximadamente 10.452.383 pessoas, ou 5,5% da
populacio brasileira em 2014, vivendo com R$ 77,00 (Setenta e Sete Reais) por més na época
(MAXIMO, 2014). Atualizando para 2016, U$ 1,90 (um délar e noventa centavos) por dia, ou
seja, aproximadamente R$ 7,32 (sete reais e trinta e dois centavos), ou R$ 219,60 (duzentos e
dezenove reais e sessenta centavos) por mes.

Segundo Simioni (2015):

1 Economista, ex titular da (SENAES) Secretaria Nacional da Economia Solidaria.
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A nogdo de pobreza refere-se a algum tipo de privagdo, seja ela somente
material seja também em nivel social, a partir dos recursos que estdo
disponiveis para tal individuo. O principal método de mensuracdo de
pobreza é o componente monetdrio de pobreza. Tal modelo € bastante
limitado, porém € o mais utilizado por sua facilidade em mensurar os niveis
de pobreza. O Bando Mundial define que a pobreza é a privacio
pronunciada de bem-estar, utilizando a renda per capita de US$1,25 por dia
para limitar a linha da pobreza extrema. E evidente que a limitacio da renda
€ um dos principais fatores para uma baixa qualidade de vida e para viver em
condig¢des precdrias, porém somente ela ndo € suficiente para indicar as reais
necessidades dos pobres. O fator monetdrio pode ser utilizado como o
pontapé inicial para a andlise dos niveis de pobreza. (SIMIONI, 2015, p.18).

Assentando a andlise nas modernas abordagens aparecem brechas para propor solugdes,
na medida em que dentro do pensamento marxista, por exemplo, ndo haveria saida para o
problema fora da revolugdo - e qualquer tentativa seria ilusdo pequeno-burguesa. A moderna
abordagem encontrou um pouco mais do que vagabundos sem valor entre os pobres, e hoje
reconhece que muita riqueza existe e circula entre os pobres, que ndo a retém permitindo que
ela vaze destruida no consumo, sem gerar ativos.

Em um capitulo dedicado a analisar o conceito de pobreza nos dias de hoje, em seu
“Estudo de caso do Banco Palmas” (SIMIONI, 2015) mostra a evolu¢do do entendimento do
conceito de pobreza. Aborda as trés concepcdes desenvolvidas ao longo do século XX, a
saber: sobrevivéncia, necessidades bdsicas e privacdo relativa. Atualmente, a terceira
concepg¢do, mais abrangente, trata a pobreza como privagdo relativa, enfatizando o aspecto
social (Ibidem, p.18)

Amartya Sen, ganhador do prémio Nobel de Economia em 1999 diz que:

ser pobre ndo significa somente a privagdo de renda [...] a renda é um meio —
e ndo um fim — para que seja possivel possuir uma vida digna e com um
nivel de bem-estar aceitdvel. A renda deve ser utilizada para obter
capacidades e reduzir privacdes. Estas capacidades indicam a forma como os
individuos utilizam seus bens para obter satisfacdo ou felicidade (SEN,
2000. Apud SIMIONI, 2015).

Aqui hd uma nocdo que nao deveria passar despercebida do publico, qual seja, que o bem

estar humano, a saide, deveriam estar acima de qualquer barreira financeira, ainda que
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“there’s no such thing as a free lunch®>”, também toda fome tem um preco e é mais caro que
um lanche.

De acordo com o Banco Mundial, 14,5% da populacdo mundial vive com menos de
US$1,25 por dia, ou seja, em torno de 1,2 bilhdo de pessoas estdo abaixo da linha da extrema
pobreza. Além disso, 800 milhdes de pessoas sdo consideradas vulneraveis e podem retornar a
ser pobres caso haja mudangas estruturais, podendo elas serem econdmicas ou algum desastre
natural, por exemplo (SIMIONI, 2015, p. 19).

O ponto € que, na légica de Marx, a existéncia do lumpemproletariado € uma necessidade
para o capitalista, na medida em que esta horda aumenta o exército de reserva do proletariado,
ou a massa de pessoas dispostas a trabalhar por salarios e direitos menores do que aqueles
garantidos pelo luta corporativa (muitas vezes sindical) em defesa da mais-valia relativa (os
direitos para além do salario) e do saldrio. A existéncia do exército de reserva do proletariado
pressiona os saldrios aos niveis minimos, proximos da escraviddo ou do custo de uso, para
empregar uma expressao keynesiana.

Todavia, a experiéncia do Banco Palmas aposta na capacidade que o povo pobre tem de,
na linha do que colocou Singer (2012), com pouco ou nada de dinheiro, desenvolver
eficientes esquemas tecnoldgicos de sobrevivéncia a baixo custo. Antecipando o “Paradoxo

de Joaquim”, que veremos a frente, Keynes (1996, p. 136) dird que:

Quanto maior for a propensdo marginal a consumir, maior serd o
multiplicador K* e, por conseqiiéncia, maior distirbio causard sobre o
emprego uma variagdo do investimento. Isso parece conduzir-nos a
conclusdo paradoxal de que uma comunidade pobre, poupando apenas uma
parte muito pequena de suas rendas, estd mais exposta a flutuacdes violentas
do que uma comunidade rica, na qual a poupanca represente uma propor¢ao
maior da renda e, portanto, o multiplicador seja maior (..) como
conseqiiéncia disso, quando a atitude psicolégica da comunidade a respeito
do consumo ¢ tal que induz, por exemplo, a consumir nove décimos de um
incremento de renda, o multiplicador k é igual a 10, e o emprego total
causado (por exemplo) por um incremento de obras publicas serd dez vezes
superior a0 emprego primdrio proporcionado pelas proprias obras publicas,
supondo que ndo haja reducio de investimentos em outros setores.

2 Ver discussio em VASCONCELOS, Cldudio Lins de. A origem da frase “ndo existe almogo grdtis”. 2010. Disponivel em:

<https://direitoemidia.wordpress.com/2010/09/10/leitura-de-fim-de-semana-a-origem-da-frase-“‘nao-existe-almoco-gratis”/>. Acesso em: 27 jun. 2016.

3 O k € o multiplicador de investimento. Ele nos indica que, quando se produz um acréscimo no investimento agregado, a renda sobe num montante igual a k
vezes o acréscimo do investimento, e, sujeito a algumas simplificagdes, entre o emprego total e o emprego diretamente ligado ao investimento [...] O conceito de
multiplicador foi introduzido, pela primeira vez, na teoria econdmica por R. F. Kahn, em seu artigo versando sobre “The Relation of Home Investment to

Unemployment” (Economic Journal, junho de 1931).
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De certa forma estamos debatendo a esséncia das palavras “Capital” e “Pobre”, como se
uma fosse o oposto da outra. Quem tem capital ndo € pobre, quem é pobre nio tem capital.
Marx, Keynes, Singer, Joaquim, todos eles interagiram com estas categorias e deram-lhes
tratamento proprio. Mas indubitavelmente, ainda que Marx resista um pouco, a principio, €
impossivel negar a existéncia de valor per se, mesmo 14 onde s6 exista um humano e nenhum
capital.

No livro “Histéria do Brasil com Empreendedores”, Jorge Caldeira (2009) dedica um
capitulo ao “Fiado dos Pobres”. Nele demonstra como, entre outros, Guilherme Pompeu de
Almeida — O Banqueiro do Sertdo® - financiou desde pequenos empréstimos até as Entradas e
as Bandeiras (CALDEIRA, 2006) na base do fiado. E evidente que a soma agregada do total
dos fiados no Brasil constitui, ontem e hoje, uma fortuna.

Leite Cordeiro (apud CALDEIRA, 2006), descreve, por exemplo:

Aos 24 de Setembro de 1704 entrou na minha fazenda Antdnio Fernandes
Cubas, que mandei vir de Itu, para trabalhar, e fazer-me peruleiras; e lhe
mandei na dita vila de Itu sessenta mil réis em dinheiro, que e mandou pedir;
e me deve o dito dinheiro para me ir satisfazendo no que avencar nas obras
que me fizer de barro. Concertou-se comigo em um cruzado de feitio de cada
uma das peruleiras que forem a meu contento; e do mais que fizer com telhas
e tijolos, e mais obras, que lhe darei o terco de tudo; eu lhe disse, que o
milho, e feijao, e sal lhe ndo havia de custar cousa alguma; o mais, como ¢é
aguardente carne, etc., que lhe assistiria eu pelo preco que corresse, a sua
custa. (p.242)

Aqui parece ficar claro uma brecha, um indicativo de que, por meio do contrato no “fio
do bigode” (CALDEIRA, 2009, p. 310), do “fiado dos pobres” (ibidem, p. 241) e do recurso
do “resgate, a institui¢do da troca com nativos” (ibidem, p.203), o “servico de aliangas”
(Ibidem, p. 213) e outros comportamentos tipicos que podem se estabelecer entre homens
livres (e até mesmo entre homens livres e escravos’), permitiu-se ir “juntando capital”
(Ibidem, p. 191), e com o tempo a acumulagdo permitiu uma riqueza tal que foi capaz de
produzir o primeiro banqueiro do Brasil, no Sertdo de Santana do Parnaiba, Sao Paulo

(CALDEIRA, 2006).

4 Guilherme Pompeu de Almeida, foi o primeiro banqueiro do Brasil e um dos homens mais ricos de seu tempo. Jorge Caldeira escreveu uma biografia detalhada

de sua vida: “O Banqueiro do Sertdo” (CALDEIRA, 2006)

5 “A existéncia de uma porta com tais dimensdes, vista assim, indica que havia, entre senhor e escravo africano, algo mais que a pura hierarquia aristotélica e sua
variag¢@o corporativista. As frestas na direcdo da liberdade s3o mais um indicio da existéncia de alguns aspectos contratuais até mesmo na feroz faina de extrair
producio do escravo africano”, e continua, “E, uma vez que essa producdo era extraida, parte dela passava a circular numa economia em que havia homens

livres...” (CALDEIRA, 2009, p. 229)
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Sendo uma relagdo entre dependentes, a ligacdo entre o padre dono da terra e o
fornecedor dos insumos ceramicos é também uma relacao contratual entre dois homens livres:
o oleiro € reconhecido como um produtor independente; os meios de produgdo estdo sob seu
controle; aquilo que ele produzia era mercadoria a ser vendida; os ganhos do produtor
derivavam da participa¢do na venda da producdo, sem capital, o oleiro era empreendedor.
(CALDEIRA, 20009, p. 242)

Caldeira (2009) ird ainda refletir o fato de Caio Prado Junior “negar por principio a
existéncia de nexos econdmicos entre pessoas livres”, de forma que sé lhe resta afirmar que
“a populagdo livre na economia colonial histérica era formada por ‘desqualificados,
individuos de ocupacgdo incerta ou aleatéria’, que, no conjunto, seriam apenas inuteis e, na
estrutura da sociedade, inexistentes. De novo: € errdneo imaginar essas afirmagdes como
explicacdes da histéria — ou esse tipo de argumento como andlise marxista. E dos trechos do
autor em que ressoam de modo nitido as diatribes elitistas de Oliveira Vianna” (CALDEIRA,
2009, p. 239).

Embora Caldeira paregca querer defender Marx, ou expor Caio Prado Junior, por trds de
ambos (e de Oliveira Vianna também), ecoa o positivismo, a nocdo de religido da
humanidade, missdo histérica salvadora, dirigismo iluminado contra algo (opressores,
ignorancia, etc). Pelos trechos citados acima, ainda que sem querer, Caio Prado acaba
concordando e praticamente empregando as mesmas palavras para designar o povo ou, como
a andlise marxista repetiria por todo o século: “Le Brésil n’a pas de peuple”™®.

Esta reflexdo sobre pobreza nos conduziu ao sertdo do Brasil seiscentista, um lugar sem
Estado, dominio da heranca genética de Jodo Ramalho, o fundador de Sao Paulo, homem que
teve 29 esposas indigenas e mais de 100 filhos. Em sua obra “O Banqueiro do Sertdo”, Jorge
Caldeira demonstra que Sdo Paulo era a dltima periferia do Paraguai, o lugar mais pobre do

Brasil, localizado no sertdo ermo, longinquo da costa e distante da Coroa. Neste ambiente

6 Abre-se um vdcuo imenso entre os extremos da escala social: os senhores e os escravos; a pequena minoria dos primeiros e a multiddo dos tltimos. Esses dois
primeiros grupos sdo os dos bem classificados na hierarquia e na estrutura social da coldnia: os primeiros serdo os dirigentes da colonizagdo e varios setores, os
outros a massa trabalhadora. Entre essas duas categorias nitidamente definidas e entrosadas na obra da colonizacdo compdes-se o niimero, que vai avultando com
o tempo, dos desclassificados, dos intiteis, e inadaptados; individuos das ocupacdes mais ou menos incertas e aleatérias ou sem ocupagdo alguma. Aquele
contingente vultoso em que Couty mais tarde veria o “povo brasileiro” e que pela sua inutilidade daria como inexistente, resumindo a situagio social do pais

naquela sentenca que ficaria famosa: ‘Le Brésil n’a pas de peuple’ (CALDEIRA, 2009, p. 230).

7 Sobre isso, ainda, “a populagdo total do Brasil seria de 4,39 milhdes de pessoas (se considerados os indios livres, registrados por estimativa, como habitantes),
ou 3,59 milhdes (com sua exclusdo). No primeiro caso, a composicdo dessa populagdo seria a seguinte: 56,6% de homens livres; 18,2% de indios livres; 25,2%
escravos. Ainda que desprezados os indios como moradores do Brasil (o que é duvidoso do ponto de vista econdmico, ji que produziam para o mercado interno

via resgate e servigos), as propor¢des seriam de 69,1% de pessoas livres e 31,1% de escravos” (Ibidem, p.230)
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Guilherme Pompeu de Almeida pode, com um capitalismo tupiniquim, produzir uma das
maiores fortunas do mundo ocidental em seu tempo. O fato de hoje ndo ser mais da Bahia, ou
do Rio de Janeiro, mas sim de Sdo Paulo a lideranca econdmica da producdo de riqueza no
Brasil, segundo Caldeira (2006), tem a ver com este fato. Tal é a afirmacdo de que
endogenamente na pobreza do sertdo e da periferia, em meio ao samba, ao futebol e a
inddstria do crime, esconde-se uma enorme riqueza presente e futura. E de tirar o sono.

Por fim, cabe conceituar inovacdo na perspectiva de Schumpeter:

o conceito (de inovagdo) engloba os cinco casos seguintes: 1) Introducdo de
um novo bem — ou seja, um bem com que os consumidores ainda ndo
estiverem familiarizados — ou de uma nova qualidade de um bem. 2)
Introdu¢do de um novo método de producio, ou seja, um método que ainda
ndo tenha sido testado pela experiéncia no ramo préprio da inddstria de
transformacdo, que de modo algum precisa ser baseada numa descoberta
cientificamente nova, e pode consistir também em nova maneira de manejar
comercialmente uma mercadoria. 3) Abertura de um novo mercado, ou seja,
de um mercado em que o ramo particular da industria de transformacgdo do
pais em questdo nao tenha ainda entrado, quer esse mercado tenha existido
antes, quer ndo. 4) Conquista de uma nova fonte de oferta de matérias-
primas ou de bens semimanufaturados, mais uma vez independentemente do
fato de que essa fonte j4 existia ou teve que ser criada. 5) Estabelecimento de
uma nova organizagdo de qualquer industria, como a criagdo de uma posicao
de monopdlio (por exemplo, pela trustificagdo) ou a fragmentagdo de uma
posicdo de monopdlio. (SCHUMPETER, 1997, p.76)

A proposta de fidelizagdo dos clientes do Banco Palmas pode ser encarada como a
introducao de um novo bem, haja vista que ndao h4 um produto “poupanca de longo prazo”, ou
“sistema de rendas perpétuas” disponivel no mercado de microcrédito. Também pode ser
enquadrado como um novo método de producdo de valor, de dinheiro e crédito, mediante a
forma de operar por Endowment Fund. A proposta busca trabalhar também no sentido de criar
este mercado de poupanca de longo prazo, qual seja também criar a consciéncia coletiva e
civilizatéria da importancia da formacdo de poupanca voluntdria, precauciondria, algo
educativo e pedagdgico que pouco se vé em nossa sociedade.

Porém, o mercado de mircrocrédito no Brasil sofre das mesmas restricdes que o mercado
global, a saber, que o sistema € feito ndo para intermediar relacdo entre entes superavitarios e
deficitarios, mas sim para emprestar dinheiro para quem tem dinheiro. Os condicionantes
acabam sendo decisivos na concessao do empréstimo.

A inspiracdo original de encontrar novos mecanismo para aprovacao de microcrédito vem
de Muhamed Yunus, premio Nobel da paz, que criou o Greeming Bank, para emprestar as

pessoas de baixa renda. O Banco Palmas foi além. Inicialmente criou um cartdo de crédito
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aceito apenas no bairro e com limite garantido pela associacdo de moradores. Depois criou a
moeda Palmas, que foi alvo de perseguicdo da mais alta autoridade monetaria do pais, o
Banco Central. Por fim conquistou seu direito a existéncia e a acabou por ajudar ao BACEN a
encontrar uma forma mais moderna de se relacionar com esta nova atividade bancdria surgida
ao qual se nomeou por BANCO COMUNITARIO de DESENVOLVIMENTO. Atualmente
coordena uma rede de 140 Bancos Comunitérios atuando em todos os Estados do Brasil.

Como 48% populacdo estd desbancarizada, ou seja, sem acesso ao crédito por falta de
cadastro, pré-requisitos das institui¢des bancarias como residéncia fixa, renda, garantias (FSP,
2015), a inovagao da moeda eletronica via celular pode surgir no ambiente onde as pessoas
estdo, reconhecendo a riqueza que é produzida ali, fracdes que estariam escapando do cdlculo
do PIB, mas que assim vira riqueza expressa em lastro. As metodologias que substituem os
procedimentos burocrédticos bancdrios para que possa atender ao crédito com uma
administrag¢do de risco profissional (SIMIONI, 2015) ganharam espaco principalmente com o
aprofundamento das parcerias com os Bancos Publicos, mas, principalmente, o Banco Publico
€ que deve ter aprendido também como encarar o risco com mais humanidade.

Esta inovacao (o Banco Palmas) permitiu que todo o bairro fosse inundado por uma onda
de inovacgdes. O banco emprestava dinheiro e gerava crédito, mas comecou a se perguntar:
qual o nosso mapa de consumo e producao? Como gerar aquelas atividades que hoje ndo nos
complementa. Com o progressivo aumento da velocidade da moeda foi possivel criar uma
incubadora pra permitir que todos os projetos necessdrios a uma organiza¢do comunitéria
produtiva pudessem ser financiados pelo banco. Dentre os produtos do Banco Palmas

destacam-se:

* Fundo de Crédito Solidario;

¢ Moeda Social Circulante Local;
e Feiras de Produtores Locais;

* Seguro de vida;

* Incubadora de Projetos Sociais;

* (Capacitagao em Economia Solidéria.
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Particularmente, destes projetos, focaremos no que se convencionou chamar de O Fundo
de Crédito Solidario, o funding produzido com os resultados positivos das operacdes de
empréstimo produtivo. Destacaremos também a Incubadora de Projetos Sociais, porque sdao
fundamentais na multiplicagdo dos resultados positivos possiveis neste ambiente.

Segundo a monografia de Simioni (2015):

notou-se que 0s negdcios sociais, quando criam solucdes para problemas
sociais com a comunidade na qual estdo inseridos, além de potencializarem
seu impacto, serdo muito mais efetivos nas suas atividades. A esta criacdo de
novas idéias feitas pela base da pirdmide dé-se o nome de grassroots
innovations. Os negoécios sociais voltados para a redugdo da pobreza — como
no caso dos bancos comunitirios — estdo inseridos nesta Otica, € as
grassroots innovations estdo inseridas na perspectiva dos Sistemas de
Inovacdo. Logo, os negdécios sociais também estdo inseridos nesta
perspectiva [...] E possivel encaixar o Banco Palmas dentro das trés
caracteristicas principais das grassroot innovations (SMITH et al., 2012): 1)
atende especificidades locais a0 mesmo tempo em que visa ser escaldvel e
aumentar sua difusdo, com a criagdo de outros bancos comunitirios pelo
Brasil; 2) € uma solug@o apropriada para situacdo existente que se deseja
transformar, ou seja, ele consegue mediante seus projetos e banco de
microcrédito criar uma rede de “prossumidores” e aumentar a prosperidade
socioecondmica do bairro; 3) seus objetivos visam mudancgas estruturais,
como a inclusdo financeira de pessoas até entdo excluidas do sistema
financeiro convencional, e a reducdo da pobreza do Conjunto Palmeira
(SIMIONI, 2015, p. 67).

O importante é o movimento de lastro que ocorre neste processo. Quando entra um real
no caixa do Banco Palmas, ele pode fazer parte de uma reserva destinada a lastrear, clonar, o
valor da moeda, de forma que nunca mais esta moeda poderd ser consumida, pois se alguém
exigir o seu resgate ela deverd estar 14 para que isso seja feito. A conversibilidade é o que
garante o processo e a credibilidade.

Porém, a tesouraria se aperceberia que nao ocorre de todos os detentores de direito em E-
Dinheiro correrem ao banco ao mesmo tempo para sacar o valor de conversibilidade. Ou seja,
€ possivel administrar o lastro. Assim o dinheiro que garante o E-Dinheiro, passa a ser

também emprestado, investido, garantindo uma remunera¢ao, uma taxa de juros.

2.2 AS RAIZES BIOLOGICAS E ANTROPOLOGICAS DOS JUROS
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Giannetti (2012) realiza um exercicio primordial de se questionar sobre a esséncia dos
conceitos financeiros que dominam nossa economia. Nao é um sofisma filoséfico, as
estruturas matemadticas observadas na natureza fornecem a fonte primordial de nosso
entendimento de mundo, seja ele financeiro ou ndo. De forma que muitos dos escritores
econdmicos lancaram mao do lastro na natureza para validarem seus argumentos.

O ponto € que estes seres primitivos se reproduzem nao por meio de fusdao, mas por fissao
celular, ou seja: um dado organismo replica autonomamente o seu DNA e entdo se divide em
dois clones, cada um recebendo uma cépia exata da mesma informagdo genética e, depois,
repassando-a a geracdo seguinte e assim sucessivamente ad infinitum. Ao invés de dois seres
distintos se juntando para gerar um, o que temos aqui ¢ um mesmo organismo se dividindo
em dois por meio de fiss@o ou cissiparidade (GIANNETTI, 2012, p. 18).

A nocdo de infinitude ou perpetuidade € algo presente na vida, embora sua existéncia
nao seja possivel contemplar fora da filosofia, se nao fosse algo natural seria dificil nomeé-la.
A imortalidade das bactérias e das informagdes genéticas sdo dois exemplos dados como
exponenciacdo na natureza (Ibidem, 2012).

E Giannetti (2012) segue dizendo que:

Uma bactéria comum pesa cerca de um trilionésimo de grama e consegue se
dividir em duas a cada quinze minutos (96 duplica¢des/dia). Isso significa
que, em pouco mais de um dia e meio de reprodugdo irrestrita, uma dnica
bactéria seria capaz de gerar uma prole com um peso total equivalente ao do
planeta Terra! Felizmente o furor reprodutivo das bactérias (uma maquina de
multiplicar capaz de levar qualquer agiota ao delirio) encontra um obstaculo
a altura: o pareddo malthusiano dos limites impostos pela escassez de
espacgo, alimento e outros recursos vitais. Trata-se, porém, ndo de “morte
programada”, ou seja, a morte natural causado por fatores inerentes ao
organismo e que alcanca mesmo que ele viva num ambiente idilico de
abundincia e protecdo, mas de “morte provocada” — a morte violenta
causada, por assim dizer, de fora pra dentro e que nao teria lugar num mundo
menos avaro e hostil que o nosso (Ibidem, p.18).

Parece claro que o autor busca sustentar a defesa da idéia de que crescimento em taxas de
juros compostos € algo também observavel na natureza: “Nao € demais dizer: cada célula viva
do nosso corpo traz consigo os efeitos € a memoria entranhada de bilhdes de anos de

899

experimentacdo por parte de suas ancestrais”™ (Ibidem, p. 19). Esta idéia € cara, porque

8 Cada célula existe no mundo, afirma o biélogo Max Delbriick (Nobel de medicina e filosofia em 1969), “consiste mais num fato histdrico do que fisico, [pois]
carrega consigo as experiéncias de bilhdes de anos de experimentagdo por parte de suas ancestrais” (citado por Georgescu-Roegen, Entropy law and economic
process, p.125). Na mesma linha, Kirkwood argumenta: “cada célula no meu corpo (e também no seu) é o produto de uma cadeia ininterrupta de divisdes
celulares que remonta no tempo aos primoérdios da vida na Terra. Os ingredientes celulares que foram sendo renovados e substituidos inimeras vezes, ndo podem

ter progressivamente acumulados os danos e estragos de um processo natural de desgaste, pois isso os condenaria a ter perecido hd muito tempo. Isso prova, para
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combate outra idéia subentendida, a de que os juros simples sdo naturais € 0s juros compostos
nao.

Porém o “experimento vitorioso da especializacdo celular e do sexo como meio de
reproducdo trouxe consigo uma seqiiela perturbadora [...] a morte como coroldrio da
existéncia” (GIANNETTI, 2012). A idéia insistente € que a regra ndo estd inflexivel:
podemos observar diferentes fendmenos, do crescimento exponencial a senescéncia, da leitura
fractal ao tratamento 16gico formal bindrio. Com o sexo ganha a morte, com a perpetuidade da
espécie, a perecibilidade do individuo. As trocas acontecem o tempo todo, e a velha méxima
(no mundo tudo se transforma ou Panta Rei’) continua sendo um pilar estrutural sobre os
quais se levantam as dindmicas inovagdes.

Mas no mundo financeiro a troca intertemporal consegue reverter o fendmeno da ordem
dos eventos, manipulando os valores para o presente e o futuro, buscando maximizar
vantagens das carteiras de ativos e minimizar riscos. A linguagem do mercado financeiro
toma emprestadas as no¢des da biologia e as converte em alquimia. Comer o fruto que ainda
nao se plantou ou amadurecer o fruto podre € uma questdo de dinheiro e taxa.

Antecipar custa, retardar rende. Os mecanismos da troca intertemporal na natureza
pertencem as duas modalidades bdsicas. A primeira € “usufruir agora, e pagar depois”. O
beneficio antecipado no tempo, ao passo que os custos chegam depois. E o caso, por
exemplo, da relacdo entre vigor juvenil e senescéncia no ciclo da vida (p. 25) da furia
orgidsticas dos marsupiais (p. 39), ou do animal impaciente que abocanha a fruta verde antes
que algum aventureiro lance mao (p. 40). A segunda categoria de troca inverte os termos da

2 Qs custos percebem o beneficio. E o caso, por

primeira: “pagar agora, usufruir depois
exemplo, da espermateca e da retencdo de gordura pelo organismo animal (pp. 30-1); o
cortejo pré-acasalamento e dos cuidados que cercam a chegada da prole (p.40), ou do
entesouramento compulsivo dos roedores (Ibidem, pp. 41-2).

Estes exemplos recheiam de raizes bioldgicas os juros, um fator de crescimento constante

sobre um valor principal de capital. “Limitar a categoria juro a ‘pagamentos devidos por

além de qualquer divida, que a Segunda Lei da Termodindmica [Lei da Entropia] ndo condena automaticamente os seres vivos a morte pelo desgaste natural”
(Time of our lives). O lance decisivo nesta trajetdria foi a separac@o das células dos organismos vivos em duas categorias Fundamentais definidas por sua fungio
bioldgica: as células normais do corpo ou somdticas (grego soma: “corpo”) e as células germinativas ou gemens (latim germen: “semente”), encarregados da

funcdo tnica e especifica de transmitir a informago genética ou DNA do organismo para as geragdes seguintes. (GIANNETTI, 2012, p. 163)

9 Panta Rei (tudo flui): expressdo utilizada por Heréclito de Efeso para explicar a dialética (MINIKOVSKY, 2009).

10 dizem respeito aos capitulos do livro “O valor do amanha” (GIANNETI, 2012)
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empréstimos em dinheiro’ seria (...) uma compreensao parcial e obtusa que ndo faz justica a
variedade, riqueza e fascinio do fendmeno” (GIANNETTI, 2012).

Em “Poupanca e investimento em uma economia ndo-monetaria” (Cardim et al, 2007,
p-317) o debate se dd sobre a hipétese tedrica de haver capital na forma de poupanca e
investimento numa economia nao-monetédria. Para tal faz uso do trigo como uma agricultura
simples, produtora de um tnico bem. Neoclassicamente falando, as vantagens desta descricao
¢ a determinacdo da producdo no periodo presente em funcido da producdo imediatamente
anterior; com uma Unica unidade de conta, ndo ha problema de pregos relativos na
determinagdo.

Em “Puedén los campesinos ser banqueiros?”, Gentil e Fournier (2004) dedicam um
capitulo ao que chamam “Las sociedades indigenas de prevision, prioridad a la politica de
desarrollo” (Ibidem, 2004, p. 13) onde desenvolvem uma descri¢do do “El fondo comiin de
las sociedades de prevision” que a partir de 1936 gerou seu préprio banco promovendo
crédito agricola e utilizando-se de um modelo internacional.

Mais antiga ainda € a tradicdo Kuikuro no Brasil. A inspiragc@o original deste trabalho
vem do exemplo dos indios Kuikuro, o grupo mais populoso do alto Xingu (FRANCHETTO,
2012), que com simplicidade criaram um sistema misto de poupanga e previdéncia através da
plantacdo de pequis (principalmente). E um exemplo real de poupanca em uma sociedade
ndo-monetdria. A tradi¢io secular destes indios € que, ao nascer uma crianga, planta-se para
ela 50 pés de pequis. O pequi € uma arvore que dd um fruto base para vérios produtos como
alimentos, 6leos, tintas, e outros que podem ser utilizados pelo indio para consumir ou trocar.
O pequi tem um tempo razoavel para atingir a maturacdo e comegar a dar frutos, 10 anos. Sua

vida produtiva pode chegar a 400 anos, o que garante uma boa heranca por muitas geragoes.

Quando crescerem filhos e netos, a gente passa para eles cuidarem do
plantio. Eu vou plantar 50 pés para minha cagula e ela vai poder comegar a
colher os frutos daqui uns dez anos. (GLOBO NATUREZA, 2011)

Esta € uma nocao primitiva de uma eficiente poupanca de longo prazo, exprimida acima
pelo Cacique Afukakd (XINGU, 2009), importante para indicar e intuir o tipo de inovagao
financeira que serd testada neste trabalho refletindo o paralelo dos indios e trazendo-os para a

realidade do Banco Palmas.
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Quando o indio toma a deliberada providéncia de empreender'' (CALDEIRA, 2009),
tratar a semente e os brotos, limpar a mata derrubando eventualmente arvores, e rogar, rasgar
a terra, plantar a semente, regar e zelar, por longos 10 anos, o faz na expectativa racional de
que a producdo futura serd compensadora. Um sistema tdo simples, que depende unicamente
da combinac¢do da vontade humana, o solo, o sol, a dgua, o carbono, os sais minerais, a
natureza.

Enquanto a arvore trabalha seqiiestrando sol, carbono, dgua, sais minerais e devolvendo
parte do oxigénio, operando trocas e revisitando as raizes biolégicas dos juros (PASSANEZI,
2008), a crianca indigena cresce, como um lastro que garantird o valor futuro (valor humano),
pois ela em breve trabalhard e cuidara para que as arvores continuem produzindo frutos nos
400 anos de vida titil, e ambas em ritmos diferentes, mas em fun¢do uma da outra, ja que o pai
semeou o0 solo e sem ele ndo haveria a planta que lhe devolve o fruto, que talvez semeie apds
matar a fome, porque uma parte se destina a sua amplia¢do, a fecundar em outras glebas. A
semente se separa do fruto e cercada pela vigilia humana traga uma trama, uma amalgama de
ganha-ganha que ndo finda no final do periodo com a morte do homem, que alimentara a
4drvore'” ap6s dela se alimentar por geragdes até que ela mesma morra, devolvendo ao solo e
ao ar aquilo de que se serviu para se animar em vida (GIANNETTI, 2012).

As raizes bioldgicas dos juros repousam teoricamente neste paralelo. A idéia de poupanga
e previdéncia mesmo em uma sociedade ndo monetarizada, € precedida pela propria relacdo
de trocas intertemporais nos organismos vivos. O depdsito da semente € precedido pelo
conhecimento técnico, saber qual semente, qual drvore, manipulé-la, o local certo de plantar,
como plantar, como regar, como limpar o terreno, enfim, um cem nimero de conhecimentos
da tecnologia produtiva de como sobreviver nos tropicos — e o esforco do trabalho e do
actimulo. Busca-se este apelo filoséfico e antropoldgico para facilitar o entendimento do que é
uma poupanga de longo prazo.

A tradi¢do de formacao de Poupanca de longo prazo no Brasil é pequena, mas buscando
no nosso brasileiro mais profundo, possamos nos render a superioridade intelectual dos indios
em criar poupanc¢a de longo prazo e partir de sua sabedoria para criar um produto moderno,

inovagdo que vise este objetivo. Como experimento foi escolhido o Banco Palmas por ser

11 O sentido empregado por Caldeira € o de que o verdadeiro espirito empreendedor nacional vem do indio errante brasileiro

12 Raul Seixas, “Canto para minha morte” (...) Oh morte, tu que és tdo forte, que matas o gato, o rato, e 0 homem. Vista-se com a tua mais bela roupa quando
vieres me buscar... E que meu corpo seja cremado, e que minhas cinzas alimentem a erva, e que esta erva alimente outro homem como eu, porque eu continuarei

neste homem, e nos meus filhos (...)



28

mais simples para modelar num sistema de perpetuidade via Endowment Fund, o que
chamarei de arvore financeira daqui para frente, para abrasileirar o termo ¢ homenagear os
Kuikuro®.

Todo conhecimento que antecede a aplicacdo da semente no solo € uma acumulacao
primitiva de capital. Todo esfor¢co de defesa da plantacdo de espécies oportunistas, animais,
queimadas, etc., sdo depdsitos a vista ndo retorndveis. O saque € a retirada dos frutos,
produtos que sdo nada mais que os lucros, pequenas fracdes em peso daquilo que € a drvore
em si, suas raizes, seu tronco, suas folhas.

O valor principal, a arvore em si (caule, raizes, galhos) ndo pode ser consumida,
destruida, queimada, derrubada. E como o valor principal que entra no Endowment Fund
(arvore financeira), ndo pode mais ser tocado, ndo pode ser mais consumido. Somente 0s
lucros mensais estardo disponiveis para o consumo, ou o fruto. Assim, como numa plantagcdao
de pequi no inverno a produtividade pode ser zero, no verdo pode ter superprodugdo e a
sazonalidade disciplina o saque e aponta o nivel de rendimento necessério.

E como se plantdssemos uma arvore financeira, que cresce a uma velocidade mais rdpida
que a dos saques mensais, tendo uma projecdo importante de impacto no longuissimo prazo.

"Eles tem um ciclo agricola de curto, médio e longo prazo, com uma utilizagao
sustentdvel da terra. E muito sofisticado e projeta uma paisagem cultural de longuissimo
prazo para geracOes futuras" (MILANEZ, 2013)

E prossegue, “Quando acaba a plantagdo da mandioca, que € assim: plantou, arrancou,
plantou, arrancou; af a terra fica fraca. Como a terra estd fraca, a gente planta para 0os nossos
netos. Plantamos a semente do pequi. Os avés deixam pros netos, pro futuro” (Ibidem, 2013).

Nao esté claro que para cada tipo de cultura empregada na terra existe um equipamento
de inteligéncia acoplado, que age na experiéncia que faz o cacique entender porque ndo um e
sim outro produto a plantar. A visdo de longo prazo se combina com a de curto prazo na
utiliza¢do racional e experimental dos meios produtivo. Assim resume, Afukakd (Ibidem,

2013):

Para plantar o pequi, primeiro a gente faz um desenho de um jacaré na terra,
e dentro dele a gente planta varias sementes de pequi. Af o pequi cresce bem.
Quando sai a muda, a gente tira a muda do jacaré e vai plantar na roca. Esse

13 Os judeus e drabes também desenvolveram sistema semelhante plantando Oliveiras; os carijés também com o garapuvu, que plantam para a crianga ter uma
canoa quando adulto e porque, finalmente também € sistematicamente o exemplo mais usado para explicar o que seria modernamente o Endowment Fund, e a
constitui¢do de funding . Resta ainda o nome do banco (Palmas) e, menos importante, o sobrenome do autor (Oliveira), de forma que tinham muitas drvores no

meu caminho...
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pequi, ele tem muitas variedades. Variedades que ndo existem fora do
Parque do Xingu. Uma delas é um pequi que nio tem espinho. E muito bom,
a gente gosta muito. SO tem no parque. Mas agora a Embrapa quer patentear.
Mas isso € produto nosso, do nosso manejo, dos indios da regido. A gente
gosta muito de comer pequi. Tem pequi que a gente usa para fazer 6leo, e a
castanha também usamos para comer. Na roca velha, quando fica capoeira,

-

tem muito remédio. E muito importante para nés também. Quando a roga
acaba, ali fica com muito remédio, muita planta, cip6, que a gente usa como
remédio. Os mestres do remédio, que a gente chama Embuta Oto, usam toda
essa drea que era floresta e virou capoeira, para pegar remédio. Entdo
quando a gente derruba uma mata a gente faz comida. Depois, a gente planta
pequi, vai ter um pequizal pros netos. Quando a gente ndo planta pequi, essa
area vira remédio, fica uma mata de remédio. Se ndao for mata de remédio,
daf cresce o sapé, que a gente usa para fazer o teto da casa. Depois de mais
um tempo, ali virou floresta de novo. Essa drea que foi roca volta a ser
floresta. Na floresta que ndo foi cortada ainda tem muita coisa importante
para noés, principalmente a copaiba. E também material para construgdo de
casa.

Ou seja, é possivel apropriar-se do processo de desenvolvimento de juros, tal como na
natureza, constituindo, como os indios Kuikuro, um ativo que trabalhe sozinho com poucas
intervengdes humanas. Estas pistas ddo uma direcdo de onde pretende chegar o trabalho:

plantar arvores de dinheiro dentro do Banco Palmas.

2.3 CAPITAL, JURO E CREDITO

Na analogia com os Kuikuro o fruto é tratado como a renda ou produto final, acabado, do
fendmeno dos juros. Uma andlise tdo intuitiva pode parecer infantil, mas talvez seja
justamente neste fato que resida sua forga, pois nao é algo natural reconhecer que, assim como
na natureza, se nao houver ganhos nas trocas intertemporais humanas, nao deve haver motivo
fluido para que o processo econdmico se dé.

Segundo Schumpeter (1964), para deixar o exemplo do comunismo primitivo tribal e
partir para a sociedade escravagista, a andlise do conteido econdmico em Aristoteles se
tornou um problema para os economistas posteriores em virtude do senso comum pré-
cientifico, que produziu julgamentos de valor nas fronteiras intransponiveis de suas reflexdes.
As categorias de rendas produzidas por trabalho livre ndo eram algo para se pensar, eram uma
anomalia referida sucintamente. As demais categorias, como as de artesdos, comerciantes,
lojistas e agiotas sdo observadas por um filtro politico e ético ainda hoje persistente, mas que

embora ndo € nosso objeto.
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Para Aristételes, os juros ndo constituiam estes fragmentos. Ele aceitava o
fato empirico dos juros sobre os empréstimos monetérios e ndo via problema
em tal pratica. Jamais classificou os empréstimos de acordo com os vdrios
designios a que eles sdo capazes de servir e ndo parece ter observado que um
empréstimo para financiar o consumo é muito diferente de outro que
financia o comércio maritimo (foenus nauticum). Ele condenou o juro — que
igualava, em todos os casos, a usura — sob o fundamento de que ndo ha
justificativa para que o dinheiro, um mero instrumento de troca, aumente, ao
passar de mdao em mao (o que, porém, ndo acontece). No entanto, ele jamais
respondeu a pergunta de por que o juro, apesar de tudo, era pago. Esta
questdo foi resolvida pela primeira vez pelos doutores escoldsticos. A eles
pertence a honra de terem sido os primeiros tanto a nos reunir fatos sobre o
juro como no desenvolver das bases de uma teoria a este respeito
(SCHUMPETER, 1964, p. 93).

Ja Marx considerava que o juro era uma qualidade de mais-valia que a mera propriedade
do capital em si proporcionava, embora seu proprietario fique fora do processo de reproducdo
que, portanto, o capital proporciona separado de seu processo (MARX, 1983, p. 282). Esta
idéia daria respaldo ao exemplo dos Kuikuro, que se separam do capital para aferir depois
seus ganhos. Mas, ainda que tenha uma nocao de propriedade, hd também solidariedade entre

as geracdes e matemadtica que pode conectar um a outro na analogia.

O juro é ent@o o lucro liquido [...] que a propriedade do capital como tal
proporciona, seja ao mero prestamista que fica fora do processo de
reprodug¢do, seja ao proprietdrio que emprega seu proprio capital
produtivamente. Mas, também a este ele proporciona esse lucro liquido, ndo
enquanto capitalista funcionante, mas & medida que € capitalista monetério,
prestamista a si mesmo de seu préprio capital portador de juros, como
capitalista funcionante. Assim como a transformag¢ado de dinheiro e de valor
em geral em capital é o resultado perene, sua existéncia como capital é o
perene pressuposto do processo de produgdo capitalista. Por sua capacidade
de transformar-se em meios de producdo, ele comanda constantemente
trabalho ndo-pago e transforma, por isso, o processo de produgdo e de
circulacdo das mercadorias na producido de mais-valia para seu proprietdrio.
O juro é, portanto, apenas expressdo do fato de que o valor em geral — o
trabalho objetivado em sua forma social geral -, o valor que no processo real
de producdo assume a figura de meios de produgdo, confronta como poder
autdnomo a for¢a de trabalho viva, sendo o meio de apropriar-se de trabalho
nio pago; e de que ele € esse poder ao confrontar o trabalhador como
propriedade alheia. Por outro lado, porém, na forma do juro essa antitese ao
trabalho assalariado estd apagada; pois o capital portador de juros como tal
tem como sua antitese ndo o trabalho assalariado, mas o capital funcionante;
o capitalista prestamista, como tal confronta diretamente o capitalista
realmente funcionante no processo de reproducdo, e ndo o trabalhador
assalariado que, exatamente na base da produgdo capitalista, € expropriado
dos meios de produgdo. O capital portador de juros é o capital enquanto
propriedade em confronto com o capital enquanto funcdo. Mas, & medida
que o capital ndo funciona, ele ndo explora os trabalhadores nem entra em
antagonismo com o trabalho. (MARX, 1983, p. 283)
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Quando Marx coloca que o juro é resultado da existéncia perene do capital, e que este se
apropria do trabalho ndo pago ao longo do processo de produgdo e que, portanto, o capital
portador de juros entra em confronto com o capital enquanto func¢do, isto equivale a dizer que,
vencendo este, morre aquele. De tal maneira, Marx representa “O trabalho” versus “O
Capital”, e sua perspectiva é a defesa dos meios produtivos, sem os quais ndo adianta
revolugdao comunista. Neste sentido, os juros atrapalham como um constante canto da sereia e
buscando retirar a energia do capitalista na produgdo, trocando-a pela preguicosa e sem
virtudes aplicagdo a juros.

Parece uma incongruéncia marcante entre realidade e a teoria o fato de que justamente os
empresarios, os empreendedores, os meios produtivos tenham sido, em tltima instancia, o
fundamento, a razdo e o sucesso da pratica dos juros, via crédito produtivo. Mas para Marx o
juros concorre, disputa, € inimigo das for¢as produtivas.

Marx queria libertar os homens do julgo do trabalho, segundo se supde. Na ditadura do
proletariado, que utilizaria o0 nome de socialismo, categorias como capital, juro e crédito,
seriam palavras estranhas, vazias ou de contetido diferente. E por isso que Marx trata com
tanta violéncia os economistas que propdem aos trabalhadores que invistam parte de seus

ganhos como uma forma de liberdade futura.

Da circunstincia de que o juro confronta o ganho empresarial, e o ganho
empresarial, o juro, de que ambos se confrontam mutuamente, mas nio com
o trabalho, segue que ganho empresarial mais juro, isto é, o lucro e, por
conseguinte, a mais-valia, baseiam-se em qué? Na forma antiética de suas
duas partes! O lucro, porém, é produzido antes de sua divisdo ser feita e
antes de se poder tomd-la em consideragdo [...] O capital recebe sua forma
pura de fetiche, D — D’ como sujeito, como coisa vendavel. Primeiro, devido
a sua existéncia perene como dinheiro, uma forma em que todas as
determinagdes do mesmo estdo apagadas e seus elementos reais se tornam
invisiveis. Dinheiro € justamente a forma em que a diferenca entre as
mercadorias como valores de uso estd apagada e por conseguinte também as
diferencas entre os capitais industriais que consistem nessas mercadorias e
suas condi¢des de producdo; € a forma em que valor — e aqui capital — existe
como valor de troca autdbnomo. No processo de reprodugdo do capital, a
forma-dinheiro € remanescente, um mero momento de transicdo. No
mercado monetério, ao contrdrio, o capital existe sempre nessa forma. —
Segundo, a mais-valia produzida por ele, aqui novamente na forma de
dinheiro, lhe aparece como algo que lhe cabe como tal. Gerar dinheiro
parece tdo proprio ao capital nesta forma de capital monetdrio, quanto o
crescer, as arvores. (MARX, 1983. p. 294)

Se Marx conhecesse os Kuikuro, talvez algo mudasse na sua teoria, j& que o primeiro

item (dinheiro perene) nao existe neste exemplo e no segundo item concorda perfeitamente, e
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o juro entdo lhe pareceria de fato um processo natural, tdo natural quanto as arvores de pequis
devolverem muitos furtos para uma semente. Se o juro nao fosse um fruto legitimo ele ndo se
efetuaria na ponta do galho ou, como na linha de Schumpeter, ninguém apanharia um fruto

podre ou que ndo existe, ninguém pagaria o custo do juro.

E esse enraizamento do juro do capital monetdrio como numa coisa (como
aparece aqui a producio da mais-valia pelo capital) que tanto ocupa Lutero
em sua briga ingénua contra a usura. Depois de expor que se poderia exigir
juro quando, por nio se efetuar a restituicao no prazo determinado, resultam
despesas para o prestamista, que por sua parte estd obrigado a pagar, ou
quando, pelo mesmo motivo, este perde um lucro que poderia ter realizado
pela compra (MARX, 1983, p. 230).

Por que ndo dar as maos com a Santa Madre Igreja? A condenagdo do juros, como ja
fizera Aristoteles, a igreja, Lutero, obviamente poderia indicar o contrdrio da idéia em Marx.
Mas ndo, Marx acusa de inocente Lutero por se rebelar contra a usura, mas ele mesmo a sua
prépria maneira conduz um debate de forma infantil acerca do uso positivo que o trabalhador
poderia fazer dos juros.

Diz Marx (1983, p. 295) que “A concepg¢do do capital como valor que reproduz a si
mesmo e se multiplica na reprodugdo, em virtude de sua propriedade inata de ser um valor
que dura e cresce eternamente — portanto, por for¢a da qualidade oculta dos escolésticos -,
levou as fabulosas idéias do Dr. Price, que deixam muito para trds as fantasias dos
alquimistas; idéias em que Pitt acreditava seriamente e das quais fez, em suas leis sobre o

sinking fund, os pilares de sua administragcdo financeira”.

O dinheiro que porta juros compostos cresce, a principio, lentamente; mas,
uma vez que a taxa de crescimento se acelera continuamente, apds algum
tempo ela se torna tio rdpida que escarnece de todo poder de imaginagdo.
Um péni, emprestado no dia do nascimento de nosso Salvador, a juros
compostos de 5%, j4 teria alcangado agora uma soma maior que a que estaria
contida em 150 milhdes de globos terrestres, todos de ouro sélido. Mas,
emprestado a juros simples, sé teria aumentado, no mesmo periodo, para 7
xelins e 7 V2 pense. Até agora, Governo preferiu melhorar suas finangas por
este dltimo caminho, em vez de pelo primeiro. (PRICE) in (MARX, 1983, p.
296).

Antes de reunir um pouco mais de elementos para criticar, Marx tenta ridicularizar
expondo tais palavras como impropérios despropositados. Tal idéia ficard mais clara apds a

préxima citagcdo seguida do seu comentario:
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O enorme crescimento dos juros compostos do Dr. Price, ou das forgas
humanas que aceleram a si mesmas, pressupde, se deve produzir esses
efeitos enormes, uma ordem indivisa ou ininterrupta, uniforme, por vérios
séculos. Tao logo o capital é dividido, cortado em vdrios rebentos, que
seguem crescendo, comecga novamente todo o processo de acumulagdo de
forgcas. A natureza distribuiu a progressdo da for¢a por uma 6rbita de cerca
de 20 a 25 anos, que cabem, em média, a cada trabalhador individual (!).
Depois de decorrido esse periodo, o trabalhador deixa sua oOrbita e ele deve
agora transferir o capital ganho pelos juros compostos no trabalho a novo
trabalhador, na maioria dos casos, a varios trabalhadores ou aos filhos. Estes
tém de aprender a vivificar e a aplicar o capital que lhes coube, antes de
poderem extrair dele juros compostos propriamente ditos. Além disso, uma
quantidade enorme do capital que a sociedade burguesa ganha, mesmo nas
comunidades mais dindmicas, ¢ acumulada gradualmente por longos anos e
ndo empregada para a expansdo imediata do trabalho. Antes, pelo contrario,
depois de juntada uma soma consideravel, ela é transferida a outro
individuo, a um trabalhador, a um banco, Estado, sob a designacdo de
empréstimo, e quem o recebe, ao pdr o capital em verdadeiro movimento,
retira dele juros compostos e pode facilmente empenhar-se em pagar juros
simples a quem o cede. Finalmente, contra essas progressdes imensas, em
que as forcas humanas e seu produto poderiam multiplicar-se, se vigorasse
somente a lei da producdo ou da parcimonia, reage a lei do consumo, da
avidez e da dissipacdo. (MULLER, A. Op. Cit.,, III, p. 147-149. Apud
MARX, 1983, p. 298)

Tal descri¢do parece se aproximar muito daquilo que veio a se constituir como Caixas
Operédrias (ZOLA, 2006) e contemporaneamente os chamados Fundos de Pensido e
Previdéncia. Mesmo com algumas faléncias e quebras, € inegavel que estes sistemas deram
certo. Existem Fundos desse tipo que j4 sdo tdo velhos quanto Marx e, hoje, o Fundo Previ',
por exemplo, é o maior Fundo de Investimento do Brasil, vigésimo quinto do mundo, tendo se
apropriado nas privatizagcdes de boa parte das empresas publicas, além da propria Companhia
Vale do Rio Doce, que virou apenas Vale, considerada uma das maiores empresa do Brasil e
uma das maiores do mundo. Estes Fundos fazem exatamente o que estd dito acima por
Muller: retinem recursos dos trabalhadores; investem com eficiéncia; determinam regras de
sustentabilidade e crescimento; permitem saques mensais futuros; estabelecem regras de
solidariedade entre as geragdes. Ao contrdrio do Sistema Publico de Previdéncia, que se
encontra em constante crise, os Fundos de Pensao e Previdéncia seguem soberanos em suas
atividades, sendo expressdo ultima do movimento em que o trabalhador busca tornar-se
investidor.

Apesar disso, Marx ndo previu este processo, € o que viu ridicularizou:

14 Fundo de Pensio e Previdéncia dos funciondrios do Banco do Brasil, Fundado em 1906.
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E impossivel reunir mais disparates delirantes em poucas linhas. Para nio
mencionar a cdmica confusio entre trabalhador e capitalista, valor da forga
de trabalho e juro do capital etc., a diminui¢do dos juros compostos deve ser
explicada pela circunstincia de que o capital é “emprestado”, onde
proporciona “entdo juros compostos”. O procedimento de nosso Muller é
caracteristico do romantismo, em todos os campos. Seu contetido consiste
em preconceitos cotidianos, tomados da aparéncia mais superficial das
coisas. Esse contetddo falso e trivial deve entdo ser “elevado” e poetizado
mediante uma terminologia mistificadora. (MARX, 1983, p. 298)

A idéia segundo a qual “quem ri por ultimo, ri melhor” ndo existe em ciéncia, ja que o
tempo € infinito. Tudo leva a crer que, entretanto, ndo tendo se estabelecida a barbarie nestes
séculos, Muller estava certo e quem seguiu seus conselhos, enriqueceu ou garantiu uma
passagem pela vida com padrdes menos selvagens de existéncia.

Para Marx, que morreu na miséria, o processo de acumulacdo via juros compostos s
poderia ser concebido se a parte do lucro correspondente fosse sistematicamente
retransformada em capital, ou seja, fosse capaz de absorver mais trabalho novo, ainda que
houvesse desvalorizagdo do capital no processo de determinagdo do valor das mercadorias,
pois “todo capital existente aparece, portanto, como o resultado ndo de um longo processo de
poupanga de capital, mas como resultado de um periodo de reproducdo relativamente curto”
(Ibidem, p. 298). Destaca ainda Marx que, como os rendimentos marginais do trabalho sdo
decrescentes, a taxa de lucro diminui, portanto, exigindo maiores esforcos na apropriacao de
uma mais-valia cada vez mais crescente pressionada pela constancia dos juros implicitos e do

rendimento decrescente do trabalho, para que a renda do capitalista se mantenha a mesma.

E claro que nenhum trabalho, nenhuma for¢a produtiva, nenhum engenho e
nenhuma arte podem satisfazer as exigéncias avassaladoras dos juros
compostos. Mas toda poupanca ¢ feita do rendimento da capitalista, de modo
que essas exigéncias sdo de fato constantemente feitas e a forca produtiva do
trabalho se recusa, com a mesma constancia, a satisfazé-las. Por isso,
estabelece-se constantemente uma espécie de equalizacdo. (Labour
Defended Against the Claims of Capital. p. 23. De Hodgsking.) in (MARX,
1983, p. 299)

Numa linha oposta, Fisher (1986) escreve: “Um amadvel critico, Prof John B. Canning,
sugere que ‘The Nature of Capital and Income’ deveria ter sido chamado de ‘The Nature of
Income and Capital’ e que a temética deveria ter sido apresentada na ordem inversa, visto que

renda € a base do conceito capital-valor e €, de fato, o conceito mais fundamental na ciéncia
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econdmica”. E claro que, aqui, a renda ndo pressupde moeda. O rendimento do trabalho € algo
ainda presente num mundo anterior ao da moeda. Fisher busca no mundo biolégico a sua

inspiragao:

O corpo humano, porém, ndo é comumente considerado como um objeto
préprio, e apenas os eventos conscientemente localizados em outros objetos
que ndo o corpo humano sdo geralmente admitidos como renda psiquica.
Entretanto, a mdquina humana ainda desempenha um papel, na medida em
que, mediante atividade intencionais, produz ou ajuda a produzir outros
objetos que sdo fontes materiais de eventos desejaveis — alimentos, casas,
ferramentas e outros bens — que por sua vez colocam em movimento uma
cadeia de operacdes, cujo efeito final é registrado em nosso fluxo de
consciéncia. Desse ponto de vista, a consideracdo importante é que os seres
humanos estdo sempre lutando para controlar o fluxo de sua vida psiquica
ela apropria¢do e utilizacdo de materiais e for¢as da Natureza. (FISHER,
1986, p. 13)

A obsessdo em corresponder, ter lastro, ser algo natural permeia a discussiao de boa parte
dos economistas na investigacdo deste tema. Mas existe um vetor, existe um sentido e dire¢dao
que Marx ndo observou nesta mesma ordem, qualificando capital ndo como produto das

rendas, sendo, ao contrario.

Enquanto seu capital funciona como capital, ele pertence ao processo de
reproducdo, estd imobilizado nele. O capitalista, sem dudvida, é seu
proprietario, mas essa propriedade ndo o capacita, enquanto o emprega como
capital para a exploragdo de trabalho, a dispor dele de outra maneira. O
mesmo acontece com o capitalista monetdrio. Enquanto seu capital estd
emprestado e atua, portanto, como capital monetdrio, proporciona-lhe juro,
parte do lucro, mas ele ndo pode dispor da soma principal. Isso se evidencia
tdo logo o tenha emprestado, por digamos, um ano ou vérios e recebe juros
em certos prazos sem restituicdo do capital. Mas, mesmo a restituicdo aqui
nio faz diferenga. Se o capital lhe € restituido, tem de emprestd-lo sempre de
novo, enquanto precisar ter o efeito de capital — no caso, de capital
monetario — para ele. Enquanto se encontra em suas maos, nado proporciona
juros e ndo atua como capital; e enquanto proporciona juros € atua como
capital, ndo se encontra em suas maos. Dai a possiblidade de emprestar o
capital por tempo perpétuo. As seguintes observacdes de Tooke contra
Bosanquet sdo por isso inteiramente falsas. (Metallic, Paper, and Credit
Currency. p. 73) in (MARX, 1983, p. 277-8)

Marx, ironicamente, toca enfim em termos que estao na esséncia deste projeto. A idéia de
“capital por tempo perpétuo”, antes para nega-la. Uns supde e agem, ainda que nada possa ser
perpétuo, a atitude sustentdvel, passa por inserir o hdbito do perpétuo, seja com a natureza,
nos recursos, nos excessos, nas financas. O tratamento moderno que Schumpeter vai dar ao

tema, por exemplo, inclui 0 pensamento sobre ciclos econdmicos circulares e o papel que o
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crédito (logo, o juro) terd no desenvolvimento da inovagado tecnoldgica, considerando o fato
do “crédito adicional” levantado por Keynes para que o ciclo seja mitigado ao ser
influenciado pelo lado monetirio (SHUMPETER, 1997). Marx foca no decrescimento
marginal dos retornos do trabalho, maquinaria era algo, inovagdo € outro algo, ¢ um pulo-do-
gato, que Schumpeter lancard mao para conectar juro e inovagdo, logo, sair do ciclo,

contrariar a tendéncia de rendimentos marginais decrescentes do trabalho, voltarei a isso.

No capital portador de juros, o0 movimento do capital é contraido; o processo
intermedidrio é omitido e assim um capital = 1000 é fixado como uma coisa
que, em si, ¢ = 1000 e, em determinado periodo, se transforma em 1100,
como o vinho na adega apds certo tempo também melhora seu valor de uso.
O capital € agora coisa, mas como coisa capital. O dinheiro tem agora amor
no corpo. Tao logo esteja emprestado ou também investido no processo de
reproducdo (desde que proporcione ao capitalista funcionante, como seu
proprietério, juros separadamente do ganho empresarial), acresce-lhe o juro,
esteja dormindo ou acordado, em casa ou em viagem, de dia ou de noite.
Realiza-se assim no capital monetdrio portador de juros (e todo capital,
quando a sua expressdo de valor, é capital monetdrio ou vale agora como
expressdo do capital monetdrio) o desejo impiedoso do entesourador.
(MARX, 1983, p. 285)

Aqui parece ter ocorrido um deslize, porque entesourador e investidor sdo tomados como
a mesma pessoa e, obviamente, o entesouramento, ou o ato de retirar e esconder as riquezas
que circulariam, em muito se diferencia do ato de investir ou de dispor suas reservas em uma
poupanga. Desta forma, o marxismo acompanha a andlise até aqui, porém se torna cada vez
mais inconveniente. Se de um lado existem muitas estradas, de outro, uma estrada sem saida.
O marxismo patina enquanto légica a esta altura.

A defini¢ao de Adam Smith, por exemplo, é muito mais fluida:

Em um pais em que, embora os ricos, ou seja, os donos de grandes capitais,
desfrutam de muita seguranca, e os pobres, ou seja, os donos de capitais
pequenos, ndo tém praticamente nenhuma seguranca e além disso estdo
sujeito, sob pretexto de justica, a serem pilhados e saqueados a qualquer
momento pelos mandarins inferiores, o volume de capital empregado nos
diversos setores de comercio jamais pode ser igual aquilo que a natureza e a
extensdo desse negdcio comportaria (SMITH, 1996, p. 4 ).

Aos pobres assim definidos como “donos de pequenos capitais” permite-se que possam

tornarem-se ativos no processo de construcao da riqueza. Nao se trata de retird-los da posi¢cdo
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de vitimas, mas sim de afirmar sua condi¢do de ser sujeito, de emancipar-se, empreender. Em

sustentacdo desta definicao, Irving Fisher (1986, p. 34) dira:

Defino riqueza como consistindo em objetos materiais possuidos pelos seres
humanos (incluindo, se desejarem, os proprios seres humanos). A
propriedade pode ser dividida e distribuida entre diferentes individuos em
forma de direitos de participacdo, acdes, obrigacdes, hipotecas, e em outras
formas de direitos de propriedade. Qualquer que seja a forma em que a
propriedade € distribuida e simbolizada em documentos, o grupo inteiro de
direitos de propriedade € simplesmente meio para um fim-renda. A renda é o
alfa e o bmega da Economia. (FISHER, 1986, p.34)

Colocando vetor e termo no capital, vemos que o fendmeno € produto da renda, que pode
nascer sem o capital, que pode lograr por infinitos combinados de acordos, contratos,

parcimonia e sacrificios.

A renda € o fator mais fundamental em nossa vida econdmica. A derivacdo
do valor de todos os bens ou agentes durdveis envolve o desconto ou
capitaliza¢do de renda, como um dos passos. Consequentemente, a propria
taxa de juro, em termos de renda fundamental, pareceria tdo mais préxima
quanto nds possamos praticamente chegar a qualquer padrao bédsico no qual
expressar uma taxa de juro real [...] Uma outra idéia persistente € a de que
obter juro é, necessariamente e sempre, obter uma vantagem desleal do
devedor. Esta no¢do é um pouco mais do que a obviamente verdadeira idéia
de que a taxa de juro, como qualquer outro preco, pode ser exorbitante. A
argumentagdo € de que ndo deveria haver juro algum. Esse pensamento é
recorrente através da histéria. Parece natural que apenas o que foi tomado
emprestado deve ser devolvido. Por que qualquer acréscimo? O juro &,
portanto, considerado antinatural. (FISHER, 1986, p.34)

Fisher recoloca o tema nos trilhos e prepara o terreno para que as abordagens de Keynes e
Schumpeter possam encerrar um circuito de didlogo sobre a no¢do de capital, de juros e de
crédito, numa perspectiva abrangente, na qual a existéncia do juro, do empreendedor e da
inovagao ird transcender o fluxo circular econdmico, provocando as grandes transformagdes e

mudangas de que nos servimos enquanto processo civilizatorio.

Suponha que uma arvore de 25 anos valha 15 ddlares, e tenha sido plantada
a um custo de 5 délares o trabalho. O trabalhador recebeu 5 délares, quando
a arvore foi plantada. O capitalista que o pagou recebeu 15 délares, 25 anos
mais tarde e, portanto, usufruiu um aumento de 10 ddlares o valor, que € o
juro sobre seus 5 ddlares de investimento, o custo de plantar a drvore. Por
que o trabalhador que plantou a drvore nio recebe esse acréscimo de 10
dolares, em vez do capitalista? [...] Consideremos o caso da drvore que foi
plantada com o valor de 5 délares de trabalho e que, 25 anos mais tarde,
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valia 15 doélares. O socialista, virtualmente, pergunta: Por que ndo deve o
trabalhador receber 15 délares ao invés de 5 délares por seu trabalho? A
resposta é: Ele pode recebé-los, contanto que ele espere anos. Como diz
Bohm-Bawerk: “A proposicao perfeitamente justa de que o trabalhador deve
receber o valor total de seu produto pode ser entendida como significado
também que o trabalhador deve agora receber o total presente de seu
produto, ou deve receber o total valor futuro de seu produto no futuro. Mas,
Rodbertus e os socialistas o expdem como se significassem que o
trabalhador devesse receber agora o total valor futuro de seu produto”.
(FISHER, 1983, p. 29)

Tudo nos indica que a teoria recomenda fortemente a utilizacdo da busca por juros
compostos como instrumento da reproducdo e ampliagdo da renda e, tirada a mistica de
ladroes de trabalho, os capitalistas sao meros intermedidrios do trabalho, que compram o
trabalho, num determinado tempo e vendem seus produtos, em outro (Ibidem, p. 30).

Mas ndo existe vacuo, e mesmo nas condi¢des de pobreza mais extrema, o provérbio
popular se impde sobre a retérica: “Ninguém € tdo pobre que ndo possa ajudar. Ninguém ¢é tdo
rico que ndo precise de ajuda” (O CRUZEIRO, 1960). Tomando a frase pela negativa, pode-
se afirmar que hoje nas periferias se opera, mediante a pressdo da demanda, crédito e juro nas
piores condi¢des de agiotagem e que a instalacdo de servigos bancarios adequados seria antes,
uma condi¢do para a superacdo da pobreza, ou por outro lado, uma amarra real para que as
populacdes ampliem seu padrao de consumo. Sem contar o fato, que salta aos olhos, de ser
algo extremamente antidemocrdtico e cruel ndo permitir que a populacdo mais carente e
necessitada possa formar poupanca, em geral nem sequer possuem uma conta no banco, ou
quando possuem € um banco com seus proprios objetivos de desenvolvimento. Permitir que
as comunidades possam formar poupanga para investir e lucrar com juros compostos,
multiplicador monetario, crédito anormal, emissdo de moedas, e toda parafernélia tecnolégica
e bancdria, seria um ato de libertacdo das poderosas forcas produtivas existentes nas

periferias.

A cobranga do juro sobrevive a toda oposi¢do: Apesar da persisténcia da
idéia de que o juro € algo antinatural e indefensével, apesar da oposi¢ao dos
socialistas e de outros que se rebelam contra o sistema econdmico existente,
apesar de todas as tentativas para proibir a cobrancga de juros, ndo hé e nunca
houve, em toda a histéria registrada, qualquer tempo ou lugar, sem a
existéncia de juro. (Fisher, 1983, p. 40-1)

A virada do crédito, do juro e do capital para uma anélise mais aprofundada e positiva, no

sentido de isenta de paixdes anteriores, vem dos escoldsticos, passard por Fischer (1983), por

Keynes (KEYNES, 1996), mas receberd em Schumpeter o estado da arte no que se refere a
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colocar o lugar dos juros e o papel que ele ocupa hoje no processo de criacdo de riqueza e
valor, como locomotiva das expectativas, instrumento mais ou menos acessivel, conforme
varia a democracia (que quer dizer, em Ultima andlise, democracia material). Aquilo que fora
ridicularizado em Marx firmara-se como torrente irrefredvel e construtora da exuberancia
moderna.

Keynes dird: “talvez ndo seja apenas um acidente o fato de que a raga que mais fez para
trazer a promessa de imortalidade para o coragdo e a esséncia de nossas religides tenha
também sido a que mais fez pelo principio do juro composto” (Keynes) in (Essays, p.371).
Em um trecho diferente da polémica com o Dr Price, Marx acabard com concordar com ele,

dizendo por fim que:

Tomar dinheiro emprestado e emprestd-lo torna-se seu negdécio especial.
Aparecem como intermedidrios entre o verdadeiro prestamista e 0 mutudrio
de capital monetdrio. Em termos gerais, o negdcio bancdrio, sob esse
aspecto, consiste em concentrar em suas mdos o capital monetério
emprestdvel em grandes massas, de modo que, em vez do prestamista
individual, sdo os banqueiros, como representantes de todos os prestamistas,
de dinheiro, que confrontam os capitalistas industriais € comerciais. Tornam-
se os administradores gerais do capital monetdrio. Por outro lado, eles
concentram, perante todos os prestamistas, oS mutudrios, ao tomar
emprestado para todo o mundo comercial. Um banco representa, por um
lado a centralizagdo dos mutudrios. Seu lucro consiste, em geral, em tomar
emprestado a juros mais baixos do que aqueles a que empresta. (MARX,
1984, p. 303)

De outro lado Schumpeter domina um entendimento mais profundo do papel que a oferta
de moeda por meio do crédito e por meio do conceito de velocidade, desde Cantillon, joga
como crédito, particularmente bancario, acelerando o processo e baixando a taxa de juro. As
dificuldades légicas que se escondem nesta afirmativa aparentemente simples sdo um pouco
reduzidas pela énfase que o autor pde no caso em que os banqueiros apenas emprestam o que
os depositantes, no momento, ndo necessitam — caso de depdsitos a prazo fixo, como
dirfamos, de modo que uma determinada soma em dinheiro apenas prestou servigos durante

certo tempo.

Nem mesmo a ortodoxia mais conservadora dos tedricos pode negar que a
estrutura da industria moderna nio poderia ter sido erigida sem ele, que ele
torna o individuo até certo ponto independente dos bens herdados, que o
talento na vida econdmica ‘“cavalga sobre suas dividas, em direcdo ao
sucesso”. Nem € para ofender ninguém a conexao estabelecida aqui entre o
crédito e a realizagdo de inovagdes, uma conexdo a ser elaborada
posteriormente. Pois é tdo claro a priori como estd estabelecido
historicamente que o crédito € primariamente necessdrio as novas
combinagdes e que € por estas que ele for¢a seu caminho dentro do fluxo
circular, de um lado, porque foi necessdrio originalmente para a fundagdo do



40

que agora sdo as empresas antigas, e de outro, porque seu mecanismo, uma
vez em funcionamento, também se apodera das combinacdes antigas por
razdes 6bvias. (SHUMPETER , 1997, p.79)

O juro ganha uma no¢do quase herdica e a postura escrita de Schumpeter ndo poderia ser
mais justa, concisa e corajosa, desembaracada de dogmas para defender o empreendedor, a
inovagao; coloca o juro na condicdo de motor dos processos. “Mesmo o banqueiro”, figura
pouco simpdtico a literatura, “que emprestava desembolsando o dinheiro depositado que ele
nao fez mais que coletd-lo de inimeros pequenos pés-de-meia, onde estagnavam, ao passa-lo
a alguém que o haveria de por em uso...“ (SCHUMPETER, 1964, p.392) é apresentado na
dimensdao daquele que compra o risco, que pde movimento onde antes o represamento, O
entesouramento contribuia negativamente na economia, ndo gerando investimento,
contribuindo para a inflacdo, a elevacdo das taxas de juros, enfim, um ciclo negativo para a

economia.

Ele emprestava a mesma soma vdrias vezes antes que O primeiro mutudrio
houvesse pago; isto é, ele ndo fazia apenas sucessivos empregos da soma
que lhe fora confiada; antes, a soma, nestas circunstincias, satisfazia
simultaneamente a muitos empregos [...] Dos bancos ja ndo se diz mais que
“emprestam seus depdsitos” ou “o dinheiro dos outros”, mas que ‘“‘criam”,
depdsitos ou notas de banco: surgem como para fabricar dinheiro menos que
aumentar sua velocidade — o que é uma idéia completamente descabida —
agir em nome de seus depositantes. (SHUMPETER , 1997, p.79)

A atividade bancadria acelera a criagdo de riqueza construindo um ritmo e uma expectativa
de crescimento. E assim como um alquimista, cria a riqueza necessaria para dar o pulso inicial
ao organismo. Este crédito novo nasce numa nova estrutura, produto de novas combinagdes,

impossiveis no fluxo circular normal da economia.

A estrutura de crédito se projeta ndo apenas além da base existente de ouro,
mas também além da base existente de mercadorias. Novamente esse fato
como tal ndo pode ser negado. S6 a sua significacdo tedrica pode ser posta
em ddvida. A distingdo entre crédito normal e anormal é, contudo,
importante para nds. O crédito normal cria direitos ao dividendo social, que
representam e podem ser pensados como comprovante dos servigos
prestados e da entrega prévia de bens existentes. Aquela espécie de crédito,
que € designada pela opinido tradicional como anormal, também cria direitos
ao produto social, que, contudo, na auséncia de servigos produtivos
passados, s6 poderiam ser descritos como certificados de servicos futuros ou
de bens ainda a serem produzidos. Assim hd uma diferenga fundamental
entre as duas categorias, tanto em sua natureza como em seus efeitos. Ambas
servem ao mesmo propdsito como meios de pagamento e sdo externamente
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indistinguiveis. Mas uma abarca meios de pagamento para os quais hd uma
contribuicdo correspondente ao produto social, a outra abrange meios de
pagamento aos quais ndo corresponde até agora nada — ao menos nenhuma
contribuicio ao produto social, mesmo que essa deficiéncia seja
freqlientemente compensada por outras coisas. (SCHUMPETER, 1997,
p-106)

A pressdo da opinido senso comum sobre rigidez dos desencaixes visaria, obviamente, o
mundo de um padrao tipo “d6lar-ouro”, o que é um inconveniente que nada tem a ver com a
saude (ou falta dela) de uma economia, que em geral, antes de tudo, precisa ser dinamica,
fluida, ter escala, movimentagdo, espago para poupanga, investimento e inovagdo.
Contraditoriamente a desgraca da guerra acelerou consensos acerca do papel do crédito

bancdrio, removendo as aparéncias paradoxais.

Talvez os fendmenos do pds-guerra e as discussdes quanto ao papel do
crédito bancdrio no auge e na depressao tenham removido, do que tenho a
dizer, boa parte da aparéncia paradoxal. Hoje em dia todas as teorias do ciclo
econdmico consideram o fato do “crédito adicional” na prosperidade e t€m
em conta a questdo levantada por Keynes de que o ciclo poderia ser mitigado
ao ser influenciado pelo lado monetédrio (SCHUMPETER, 1997, p.101)

O retorno na margem, para cada unidade de capital investido e convertido em trabalho e
meios de producdo, finalmente reconvertido em produto com dado valor no mercado é o
elemento ativo que determinard a disposi¢cao do empreendedor para buscar fundos disponiveis
para novos investimentos, enquanto que a taxa de juros governa os termos em que esses

fundos s@o corretamente oferecidos. (KEYNES, 1996, p.172)

Para efetivar plenamente suas preferéncias psicoldgicas temporais, um
individuo depara-se com dois conjuntos de decisdes a serem tomadas. A
primeira relaciona-se com aquele aspecto de preferéncia temporal que
denominei propensdo a consumir, fator que, sob a influéncia dos diversos
motivos expostos no Livro Terceiro, determina que parte de sua renda cada
individuo consumird e que parte reservard sob alguma forma de comando
sobre o consumo futuro. (KEYNES, 1996, p.173)

A preferéncia pela liquidez ¢ uma determinante urgente, de curtissimo prazo, que se
impde sobre a parcimdnia e representa ela mesma o sacrificio do leite derramado. As
tragédias se atentam contra a previdéncia, toma de assalto a normalidade aumentando a

demanda por capital. S6 dinheiro sacia a preferéncia pela liquidez.
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E claro que se alguém fosse dizer que o dinheiro é apenas um meio para
facilitar a circulacdo dos bens e que nenhum fendmeno importante pode
estar ligado a ele, isso seria falso. Se alguém criasse a partir dai uma objecao
contra nosso raciocinio, entdo seria refutado imediatamente por nossa prova
de que em nosso caso um emprego diferente do potencial produtivo do
sistema ndo pode ser alcancado de outro modo que ndo por alteracdo no
poder relativo de compra dos individuos (SCHUMPETER, 1997, p. 102).

O fendmeno do crédito para o financiamento do consumo, ou ainda do microcrédito
como instrumento de ruptura com a condi¢do de risco social, sdao instrumentos recentes.
Historicamente esta ferramenta s6 estava a disposi¢do das empresas € ao meio comercial.
Particularmente o trabalho de Muhammad Yunus, o banqueiro dos pobres, ganhou muito
destaque e obteve resultados convincentes, colocando uma legido de estudiosos e interessados
em utilizar tais metodologias para uma nova abordagem para o problema social. No Brasil o
Banco Palmas representa o expoente mais ousado destas experiéncias. Para adentrar neste
universo que propoe crescimento e estabilidade perpétua ainda precisamos meditar a questao
da poupanca e da moeda, para s6 entdo detalhar o Endowment Fund. Por hora € importante

fixar o conceito e as palavras proféticas de Giannetti:

Nao foi a toa que os gregos escolheram o termo tokos (“filhotes; progénie”)
para designar o fendmeno dos juros monetarios: a procriacao do dinheiro por
meio do dinheiro. O fendmeno dos juros embute uma promessa de
imortalidade. Se a poupanga suntudria acena com a recompensa da vida
eterna, a poupanga reprodutiva ndo faz por menos. Ela traz consigo a
promessa da renda eterna. (GIANNETTI, 2012, p. 147)
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24 POUPANCA

O homem mais rico da babildnia voltou-se entdo para um homem humilde
. 113 A
que afirmara ser um vendedor de ovos: “Se vocé separar um de seus cestos e

toda manha colocar dez ovos, dai tirando toda noite nove ovos, o que
acontecerd finalmente? — Com o tempo transbordard” B (GLASON, 2015,
p. 42)

Reza a lenda que Arkad era o homem mais rico da Babilonia e por este motivo, o rei
pediu-lhe que ensinasse ligcdes para que as pessoas do reino também enriquecessem. A
primeira de suas li¢des foi constituir poupanga. A segunda foi investir. A terceira reduzir os
gastos. A quarta proteger o tesouro de perdas. A quinta fazer do lar um investimento
lucrativo. A sexta assegurar renda para o futuro. A sétima aumentar a capacidade de ganhos
(GLASON, 2015).

Este roteiro de poupanga precauciondria parece ter inspirado a riqueza desde civilizagdes
muito antigas, anteriores ao capitalismo. Mas antes a formagdo de poupanca pode ser vista

mesmo como uma imposicao da natureza.

A natureza impde limites. Ndo importa o qudo rudimentar, nenhum
agrupamento humano sobreviverd por muito tempo se ndo for capaz de
transferir uma quantidade minima de recursos do presente para o futuro. A
razdo € simples. A infancia extralonga do animal humano — o prolongado e
oneroso processo de maturacdo que se estende do nascimento até que ele
esteja apto a se defender e prover o préprio sustento — estabelece o
imperativo da manuten¢do de uma ‘“rede protetora” que garanta alimento,
abrigo e aprendizado durante os anos formativos. Esse mecanismo precisa
contemplar ndo apenas a prole mas as grdvidas e mades lactantes que
inevitavelmente dependerdo, por algum tempo, de amparo alheio
(GIANNETTIL 2012, p. 127).

Giannetti (2012, p. 129) ndo observa sabedoria na atitude silvicola dos indios em
principios. Diz que a pratica dos indios sul-americanos além de esporadica era curto-prazista,
dedicada a culturas de rapido retorno do esfor¢o despendido, como mandioca e banana.

Certamente a atitude ja debatida dos Kuikuro contrapde-se a esta idéia, baguncando um
pouco o quadro possivel dos primitivos em relagdo ao amanhd. Mesmo assim, Giannetti
(2012, p. 128) reconhece que “o simples fato de que essas culturas dispunham de um sistema
de cdlculo e marcagao de passagem do tempo por meio das lunagdes € uma indicagdo clara de

que estavam cientes, a0 menos num sentido pratico, da existéncia de ‘muitos amanhas’”.

15 GLASON, George S. O homem mais rico da Babilonia. 19. ed. Rio de Janeiro: Agir, 2015. 157 p. Tradug¢@o Luiz Cavalcanti M. Guerra.
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Diz-se que Esopo, por meio do conto da formiga e da cigarra, prestou uma grande
contribuicdo a idéia de poupanga. A formiga trabalha o verdo fazendo poupanca, a cigarra
canta. Quando vem o inverno a cigarra morre'®. Talvez de tanto passar por isso o registro no
DNA dos camundongos fizeram deles entesouradores contumazes. “Um hamster que pesa
cem gramas, por exemplo, € capaz de acumular até 25 kilos de cereais em sua toca. Este
impulso irrefredvel de entesourar — verdadeira mania compulsiva — ilustra a perfeicao aquilo
que Keynes batizou, ao classificar os motivos que nos induzem a poupar em vez de consumir,
de instinto de ‘pura sovinice’ (pure miserliness)” (GIANNETI, 2012, p. 41-2). Seguindo

Giannetti (2012, p. 144) em outro trecho cabivel segue que:

A poupanca precauciondria € feita sob o signo da prudéncia. Ela reflete uma
postura defensiva perante o futuro. O que se busca ndo é um amanha
radiante, mas precaver-se do pior: a garantia de um padrdo de vida e bem-
estar toleraveis, mesmo que as coisas tomem um curso ruim ou pior. Ja o uso
excedente visando finalidades simbdlicas define o que podemos denominar

poupanga suntudria .

Neste sentido, apesar da geladeira, do fogao, e de métodos modernos de se precaver,
parece que nossos semelhantes'” lograram mais éxito na sua tarefa de formar poupanca. Mas
s6 ao homem € dada a condicdo moderna de investir em poupan¢ga monetaria. Marx, como
vimos anteriormente, zombou da proposta da classe trabalhadora soubesse usar o

investimento em favor de si mesma:

1 xelim, investido no dia do nascimento de “nosso salvador” (provavelmente
no templo de Jerusalém), “a juros compostos de 6%, teria alcancado uma
soma maior que a que poderia conter todo o sistema solar, se transformado
numa esfera de didmetro igual ao da Orbita de Saturno”. (PRICE;
MORGAN, 1812) in (MARX, 1983, p. 296)

16 Conto popular A Cigarra e a Formiga € uma das fabulas atribuidas a Esopo e recontada por Jean de La Fontaine

17 “Saqueador da metrépole / Tenaz roedor / De toda esperanca / Estuporador da ilusdo / O meu semelhante / Filho de Deus, meu irmio” (HOLANDA; LOBO,
2003)
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Richard Price'®, sobrevive na forca e importancia de seu trabalho, que ainda hoje é um
instrumento no célculo das amortizagdes de aposentadorias e financiamentos. Marx reside
menos no instrumental da economia.

Keynes catalisa toda teoria definindo poupanca como a renda ndo consumida, ou
excedente da renda sobre o consumo. Desta relagdo deduz que a renda € igual ao consumo
mais o investimento. Por outro lado, se a poupanga € igual a renda menos o consumo, entao a
poupanga s6 pode ser igual ao investimento (KEYNES, 1996, p.91).

A idéia de demanda efetiva e propensdo marginal a consumir, ou seja, que de um
incremento de uma unidade monetaria vocé nao terd uma demanda dividida entre efetiva (D)
e a renuncia ao consumo (D;), portanto o gasto cresceria mas em uma propor¢io menor.
Entdo dai que surge o “paradoxo da parcimdnia” (KEYNES, 1996, p. 332), pois se a
poupanga gera o investimento e quando o consumo vai a 0% a poupanca vai a 100%, e vice
versa, entdo numa condi¢do onde todos poupassem ao mesmo tempo nao haveria consumo e o

investimento nio receberia sua renda.

Adam Smith afirmou que a parcimbnia aumenta o capital, que todo o
homem frugal é um benfeitor publico e que o crescimento da riqueza
depende do excesso da producdo sobre o consumo. Que estas proposi¢des
sejam, em grande parte, verdadeiras, é indiscutivel”®... Mas é evidente que
ndo sio verdadeiras em termos absolutos, e que os principios da poupanca,
levados ao extremo, destruiriam o motivo para a producdo. Se cada um se
contentasse com o alimento mais simples, a roupa mais singela e a casa mais
humilde, é certo que nio existiriam outras espécies de alimentos, de roupas e
de casas. (...) Os dois extremos sao evidentes; e dai se deduz que ha de
existir algum ponto intermedidrio, embora os recursos da economia politica
ndo permitam determind-lo, em que, levadas em conta a capacidade
produtiva e a vontade de consumir, 0 motivo para aumentar a riqueza ¢
maximo. (KEYNES, 1996, p. 332)

Keynes (1996, p. 127) esmid¢ca mais “oito motivos ou fins importantes de carater

subjetivo em virtude dos quais os individuos se abstém de gastar sua renda’:

(i) constituir uma reserva para fazer face a contingéncias imprevistas;

18 PRICE, Richard. Observations on Reversionary Payments. Londres: Ed. T. Cadell, 4* ed., 1783; 6* ed., 1803; e 7* ed., 1812. Popularizou-se em razdo da

tabela price, de amortizagdes.

19 Prefacio aos Principles of Political Economy de Malthus, pp. 8 ¢ 9.
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(ii) preparar-se para uma relagdo futura prevista entre a renda e as
necessidades do individuo e sua familia, diferente da que existe no
momento, como por exemplo no que diz respeito a velhice, a educagdo dos
filhos ou ao sustento das pessoas dependentes;

(iii) beneficiar-se do juro e da valorizacdo, isto €, porque um consumo real
maior em data futura € preferivel a um consumo imediato mais reduzido;

(iv) desfrutar de um gasto progressivamente crescente, satisfazendo, assim,
um instinto normal que leva os homens a encarar a perspectiva de um nivel
de vida que melhore gradualmente, de preferéncia ao contrrio, mesmo que a
capacidade de satisfacdo tenda a diminuir;

(v) desfrutar de uma sensacio de independéncia ou do poder de fazer algo,
mesmo sem idéia clara ou intenc¢do definida da agdo especifica;

(vi) garantir uma masse de manoeuvre para realizar projetos especulativos
ou econdmicos;

(vii) legar uma fortuna;

(viii) satisfazer a pura avareza, isto €, inibir-se de modo irracional, mas
persistente, de realizar qualquer ato de despesa como tal [..] Estes oito
motivos podem ser chamados de: Precaucdo, Previdéncia, Célculo,
Melhoria, Independéncia, Iniciativa, Orgulho e Avareza; também
poderiamos formular uma lista de motivos para consumir tais como: Prazer,
Imprevidéncia, Generosidade, Irreflexdo, Ostentacdo e Extravagancia.

Da abrangéncia de Keynes nem mesmo a ostenta¢do, que viria a se tornar palavra tao
popular na no vocabulério da p6s modernidade funk carioca, consegue escapar. Os motivos de
agentes econdmicos racionais dentro de um mundo econdmico ideal onde as coisas
convergem para o equilibrio sdo embaralhados com os motivos mundanos. Mas Keynes

destaca que este movimento tem vetor, sentido e direcao.

A expectativa de um aumento no excesso do investimento sobre a poupanca,
dado o volume anterior de emprego e producdo, induzird os empresdrios a
aumentar o volume do emprego e da producdo. (KEYNES, 1996, p. 104)

Ou seja, é o investimento, o alfa e o dmega do processo. E ele que determina a poupanca
e, portanto, os movimentos seqiientes do processo de criagdo de valor por meio da produgdo.
E um ponto de vista onde a expectativa passa a explicar melhor a reflexdo dos agentes
econdmicos. De tal maneira ndo é mais a soma da parcimOnia passada que determinard o
investimento, sendo a expectativa dos rendimentos futuros que um custo de capital presente
pode proporcionar. Neste momento a teoria para de olhar o retrovisor e encara o horizonte a

frente.

A idéia de que a criacdo de crédito pelo sistema bancdrio permite realizar
investimentos, aos quais “nenhuma poupanga genuina” corresponde, resulta,
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unicamente, de se isolar uma das conseqiiéncias do aumento do crédito
bancario, com a exclusido das demais. Se a concessdao de um crédito
adicional a créditos j4 existentes permite ao empresdrio efetuar uma adigcdo
ao seu investimento corrente, que de outro modo ndo poderia ocorrer, as
rendas aumentardo necessariamente € numa propor¢do que, em geral,
excederd a do investimento suplementar. (KEYNES, 1996, p. 107)

Até o momento o esfor¢co de condu¢do do argumento buscava encontrar correspondentes
biol6gicos que pudessem justificar o crescimento exponencial do capital. Ainda que nao seja
uma pré-condicdo para que o mecanismo funcione o correto entendimento de como se da o
processo de trocas e financiamento temporal tem seguido este caminho de investigacdo e
legitimidade. Quando o crédito bancdrio, assim como todo ourives € levado a fazer, cria com
papéis valores que nao existem, em geral lastreados em uma promessa de pagamento futuro,
ou em um projeto empresarial, uma heresia se impde e o homem vence por meio da filosofia
que a golpe de marretas vence suas limitacdes materiais e os inconvenientes, para aceitar uma
inovagdo apds outra, o papel moeda, o crédito, e hoje a moeda virtual.

Um crédito criado que permite exceder o nivel dado de pleno emprego dos fatores de
producio indicaria que o montante total de pleno emprego dos fatores de producdo nao sdo
um quantum uno e indivisivel, uma quantidade inflexivel que uma vez chegada ao teto finda-
se a possibilidade de combinagdes econdmicas. Pelo contrario, a fome humana nio parece ter
fim. A ldgica é justamente que o crédito criado permite que se exceda na criacdo de riqueza
de tal forma a ultrapassar o investimento suplementar. Obviamente as necessidades dos
empresarios ndo podem estar submetida a parcimOnia da formagdo da poupanca, ou seja, do
nivel cultural que um povo tem para ter uma atitude de poupanca voluntdria. O empresério,
em ritmo cada vez mais acelerado, principalmente no que se refere a inovacdo, precisa
despender de enormes volumes, volumes estes que ndo estdo acessiveis, principalmente em
razdo do formato engessado das grandes institui¢des bancdrias.

A virtude fenomenal da criacdo do crédito bancario, chamado anormal por Schumpeter

(1997), foi resumido em trés tendéncias consideradas fundamentais por Keynes:

(1) aumento da producido; (2) alta no valor da produ¢do marginal expressa
em unidades de saldrio (o que em condi¢des de rendimentos decrescentes
deve necessariamente acompanhar um aumento da produgdo); e (3) alta da
unidade de saldrios em termos de moeda (efeito que em geral acompanha a
melhoria do emprego); e estas tendéncias podem afetar a distribui¢do da
renda real entre os diferentes grupos. Mas estas tendéncias sdo
caracteristicas de um estado de producdo crescente e se manifestam do
mesmo modo quando o aumento da produgdo tem outra origem que nio a
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extensdo do crédito bancdrio. Elas s6 podem ser evitadas se eliminarmos
qualquer agdo capaz de melhorar o emprego. (KEYNES, 1996, p. 107)

O erro implicito de estar amarrado a um valor fixo de uma poupanga passada como
instrumento da geracdo da riqueza futura perseguiu muitos autores economistas gerando
medos e revoltas. Quando um individuo poupa ndo aumenta em quantidade igual o

investimento agregado.

Toda tentativa de poupar mais reduzindo o consumo age de tal modo sobre
as rendas que necessariamente anula a si mesma. E, sem duvida, igualmente
impossivel a comunidade em sua totalidade poupar menos que o montante
do investimento corrente, j4 que uma tentativa desta ordem fard subir
necessariamente os rendimentos até um nivel em que as somas que 0s
individuos decidem poupar alcancem uma cifra exatamente igual ao
montante do investimento. (KEYNES, 1996, P. 108)

Schumpeter (1964) conecta-se com cldssicos e em suas investigacdes se pergunta como
puderam por tanto tempo descrever o fendomeno da criacdo de crédito, relacionando-o com a
poupanga, sendo ela, a poupanga, isso sim criada pelo do investimento. Nao parece um erro
tal grave conceitual inverter criatura e criador. Trocar os papéis, como se fizessem do homem

o criador de Deus?

Bohm-Bawerk, sem dudvida, adicionou-lhe um novo ramo, mas
substancialmente subscreveu as proposicdes de Turgot [...] esta teoria ndo
foi somente assimilada pela grande maioria dos economistas: foi absorvida
por eles, em sua plenitude. Como se Law® — e outros — nunca houvesse
existido, um apds outro os economistas passaram a repetir que apenas a
poupanga (voluntdria) era criadora de capital. E um apds outro ndo
demonstraram a menor desconfianca para com a palavra “imediatamente”.
Com efeito, porém — por mais condescendente interpretacdo que se possa
fazer — esta ndo percepc¢do vem a significar que qualquer decisdo de poupar
coincide com a decis@o correspondente de investir, de modo que a poupanga
¢é transformada em capital (real) praticamente sem dificuldade e como coisa
esperada ou que, considerada de modo diferente, a poupancga equivalia a
oferecer capital (real) [...] o grande divisor de dguas — a mudanga

20 John Law: Percursor da Idéia de uma Moeda Administrada. Fabricagdo de dinheiro! Crédito como criador de dinheiro! Evidentemente, estes conceitos
revelam outras perspectivas tedricas. O projetador de bancos do século dezessete, principalmente os projetadores ingleses de bancos hipotecdrios e Law, que
originariamente fora um deles, tem lampejos, variando em grau de precisio, da teoria esbocada de linhas atrds. Eles, no entanto, desencadearam completamente
as potencialidades, no campo dos negécios, da descoberta de que o dinheiro — e, destarte, o capital, no sentido monetdrio do termo — pode ser fabricado ou criado.
Sua reputacdo, por esta época e posteriormente, sofreu grandemente por causa do fracasso de seus esquemas — esquemas de Law, em particular — quando, no
século dezenove, a reputacdo de idéias Fundamentalmente semelhantes sofreram associagdo com a atividade bancdria fraudulenta e com os fracassos dos
esquemas que se revelavam sem éxito sem ser fraudulentos ou incongruentes, tal como o Crédit Mobilier dos irmdos Pereire. Mas, desde que hd um grande

contraste entre um principio econdmico e um projeto de banco, estes fracassos ndo sdo evidéncia no campo da teoria (SCHUMPETER, 1997).
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verdadeiramente capital — nessa dimens@o da experiéncia social humana foi
a descoberta e gradual consolidagdo de uma modalidade de poupanca que,
em contraste com as demais, é capaz de procriar, ou seja, ¢ capaz de
retroalimentar o processo produtivo que lhe deu origem, vivificando o
mundo do trabalho, capitalizando-o e frutificando mais de si mesmo: a
poupanca reprodutiva. A mecanica do processo e o segredo dessa aparente
magia podem ser elucidados por meio de um exemplo simples: a poupanga
reprodutiva. (SCHUMPETER, 1964, p. 398)

A poupanga reprodutiva € a retro alimentacdo em si, ela alimenta-se de si mesma no
sentido em que emprega-se na ocupacdo da rentncia presente para que algum seguimento
produtivo possa alocar-lhe com maior eficiéncia. E como se este capital se colocasse
disponivel para captar fragdes de ganhos futuros a custas de renincia presente. Este incrivel
papel comprido pelo crédito por meio dos juros, evidencia que o ganho total € mais que as
fracdes captadas pelos juros. Sao menores que a riqueza final gerada, de outra forma haveria

(ou hd) quebra econdmica e o sistema ndo se hegemonizaria.

o fluxo de renda gerado € imune a ac¢do do tempo e capaz de sustentar ndo s
a ele na velhice como aos seus familiares e descendentes por toda a
eternidade. “Dinheiro”, lembra Adam Smith, “faz dinheiro: quando se tem
algum, é com freqii€ncia facil ganhar mais; a grande dificuldade é conseguir
esse algum”; ou, como, pondera John Stuart Mill, “os que acham facil
ganhar dinheiro ndo sdo os pobres, mas os ricos”. (GIANNETTI, 2012, p.
146)

A poupanca voluntdria e a poupanga involuntaria respondem inversamente pelo nivel de
civiliza¢do de uma sociedade. “A esperteza”, diz o addgio, “‘é sempre mais facil que a virtude,
pois ela toma o caminho mais curto para tudo” (GIANNETTI, 2012, p. 150)

A acumulacdo neste trabalho € tratada como o segredo da riqueza. A poupanga € o
reflexo desta idéia. O Endowment Fund, o instrumento ético. Para uma nacdo ou uma
institui¢do qualquer, seu nivel de poupanca indicard em parte sua saide financeira. Para as
microfinancas de um individuo vale a mesma maxima, entretanto, um sujeito na linha da
miséria ndo tem como poupar, suas necessidades estdo além dos recursos. Entdo o Banco
Palmas poderia criar uma espécie de “poupanga’ voluntéria, enquadrado como um programa
de fidelizacdo dos clientes®', porque este sujeito em condi¢cdes extremas precisa de um plano
de longo prazo para seu restabelecimento. Entdo o Banco Palmas poderia abrir um
Endowment Fund em favor do individuo como causa, com a intencdo de acumular para

investir e permitir retornos mensais, bem como solidariedade entre as geracdes (passando de

21 Ver capitulo 6: Fidelizagdo como inovagdo na formagdo de poupancga de longo prazo
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pai pra filho). Desde o inicio de uma nova vida, as pessoas poderiam contribuir para a
acumulacdo primitiva de capital doando diretamente para o Endowment Fund de um recém
nascido, e também todos os gastos feitos para a crianca sofreriam poderiam sofrer impactos
infinitesimais em seu favor. O dinheiro acumulado trabalha para a crianca, se mantém em
expansdo, devolverd saques mensais quando estiver maduro, assim como uma darvore de
pequi, com a vantagem que uma arvore financeira nao tem limites pra crescer nem data pra
morrer.

Obviamente, os Endowments possuem fins ndo lucrativos, e deverdo responder a algum
tipo de necessidade do ser humano ou da sociedade, trazendo credibilidade ao processo na
medida em que sdo percebidos como de natureza estratégica para os fins da organizagdo
(FORD FOUNDATION, 2001). Olhamos aqui para o individuo como o projeto, a
necessidade em questdo.

Segundo Kotler e Fox (1995), a sofisticacdo do processo de captagdo pode passar por trés
processos distintos. No primeiro, a captacdo de recursos € praticada como um pedido de ajuda
para atender a determinada necessidade. No segundo estigio, o conceito de captacdo de
recursos evolui. Inserem-se no contexto préticas de troca, ou seja, prémios e ou bonificacoes
passam a ser oferecidos aos doadores no intuito de fomentar as captagdes e ainda atrair outro
perfil de doador. Por dltimo, o processo de captacdo de recursos é entendido como um
desenvolvimento, a instituicdo desenvolve uma acdo de relacionamento com seus doadores
prospectivos, tornando-se merecedora, isto €, passando a ser vista como instituicdo na qual os
doadores conferem valor a sua contribui¢do, se lhes for dada a oportunidade (KOTLER e
FOX, 1995).

O individuo deve passar por estas fases descritas por Kotler e Fox. O individuo na sua
busca por romper com a miséria ndo encontra um apoio, uma estratégia de seguridade e
perpetuidade, se sente e estd totalmente desprotegido. Criador da idéia de valor mas
desprovido de valor, o homem chega a miséria e qual a estratégia para sair dali? O
Endowment Fund tomado para o individuo busca enquadrar-se entre brechas, ofertar ao
Banco Palmas um produto que ajude a alcancar sua atividade fim. O Banco Palmas pode dar
este passo e por meio de um programa de fidelizacdo dos clientes (como fazem
supermercados ou as empresas aéreas com as milhagens) criar uma perspectiva minima de
acumulacdo com rendas perpétuas para seus clientes através do E-Dinheiro. A teoria e a

tecnologia nio parecem se desagradar destes caminhos.
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2.5 MOEDA

Em “Dinheiro e magia: uma critica da economia moderna a luz do Fausto de Goethe®”
Biswanger (2011, p. 79-82) - com preficio e posficio de Gustaro H. B. Franco™ - coloca que
na obra maxima de Fausto, a verdade da pedra filosofal na obra da economia, € a criacdo de
um valor monetdrio artificial. “Trata-se da criagdo de valor por meio de fatores que nao sao
atribuiveis ao esforco humano e ndo podem, portanto, ser explicados de maneia causal, em
termos econdmicos. E por isso uma cria¢io de valor que se baseia na bruxaria ou na magia”
(Ibidem, p.79).

Esta no¢ao de que os economistas se tornaram os alquimistas modernos € delicadamente
trabalhada na obra que analisa Fausto. Todas as sociedades, mesmo as mais primitivas,
encontram algum nivel de envolvimento monetério. Criar moeda de produtos mais “liquidos”
que outros, como o sal, ou o ouro, foi uma longa saga para no alto da plenipoténcia do padrao
metdlico sobre todas as atividades, eis que num passe de mégica, alquimia certa, seu valor é
igualado ao de um papel pintado!

Biswanger (2011) mostra que esta interpretacio ndo fora apenas uma inspiracao

filoséfica, hermética, pelo contrario, uma necessidade objetiva.

O modelo de Goethe para Fausto como um criador de riquezas rapida é o
escocés John Law®*, que em 1715 ganhou permissio do regente francés, o
Duque de Orléans, para fundar o banco emissor da Franga. (Biswanger 2011,
p- 82)

22 Poeta, dramaturgo, romancista e ensaista alemao Johann Wolfgang Von Goethe.

23 Gustavo H.B. Franco é bacharel e mestre em economia pela PUC do Rio de Janeiro e Ph.D (1986) pela Harvard University. E estrategista-chefe da Rio Bravo
e presidente do Instituto Millenium. Foi presidente do Banco Central do Brasil, e também diretor da Area Internacional do Banco Central e Secretdrio Adjunto de

Politica Econdmica do Ministério da Fazenda, entre 1993 e 1999. (http://www.institutomillenium.org.br/author/gustavo-h-b-franco/)

24 John Law: Percursor da Idéia de uma Moeda Administrada. Fabricacdo de dinheiro! Crédito como criador de dinheiro! Evidentemente, estes conceitos
revelam outras perspectivas tedricas [...] Sua reputacdo, por esta época e posteriormente, sofreu grandemente por causa do fracasso de seus esquemas [...] Mas,
desde que hd um grande contraste entre um principio econdmico e um projeto de banco, estes fracassos nio sdo evidéncia no campo da teoria [...] A interpretagdo
da posicao tedrica de John Law em matéria de moeda e crédito [...] parecia chocar-se decisivamente com o restante de seus pontos de vistas, o “dinheiro nio é o
valor em vez do qual os bens sdo trocados, mas o valor por que eles sdo trocados” [...] entdo ele conclui que hd outra vantagem além da modicidade e da auséncia
de preocupagdo a respeito de como alcangar e conservar [uma adequada oferta de moeda] esta vantagem € que a quantidade de dinheiro € totalmente

administravel. (SCHUMPETER, 1964, p 393)
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Marx, na mesma linha citard de Fausto em outra passagem igualmente reveladora sobre a
natureza da moeda: “o dinheiro tem agora ‘amor no corpo’” ». A qualidade intrinseca de se
reproduzir infinitamente é comparada ao ato humano de amar, ou de doar-se socialmente. O
dinheiro deixa de ser algo inerte, preso a constancia e meia-vida dos metais, € passa a ser
dinamico, para além de depreciar-se, passa a multiplicar-se.

Foi um longo caminho na saga das moedas para chegar a produ¢ao do papel moeda “‘sem
lastro”, do nada. Embora os chineses j4 utilizassem pelo menos desde a dinastia Tang (que se
estendeu de 618 a 907 d.C.”®), o papel moeda no mundo ocidental demorar4 bastante para se
tornar predominantemente hegemdnico. Claro que na idade média, a natureza da profissao do
ourives leva naturalmente para um progressivo acumulo de ouro em seu cofre contra recibos
emitidos em papel. Estes recibos que emitidos respectivamente em relacdo aos depdsitos
passaram a ser negociados diretamente no mercado, pelas vantagens de transporte, por serem
mais faceis de contar (unidade de conta), mais faceis de trocar, continham os valores escritos,
etc. Aos poucos fica evidente para o ourives que as pessoas ndo vao buscar seus depdsitos em
ouro, € que a demanda por papel é grande, de forma que emitir papel sem lastro ndo foi
atitude de génios do pensamento, mais o resultado mais ou menos funcional da atividade de
ourives. (PORTUGAL, 2016)

Quando Schumpeter (1964, 90-1) comenta Aristételes acerca da moeda, em uma das

passagens diz o seguinte:

algumas mercadorias — tais como 0s metais — sdo mais apropriadas que
outras para desempenharem esta funcdo, prenunciando, assim, algumas das
passagens mais triviais dos manuais do século dezenove sobre
homogeneidade, divisibilidade, portabilidade, estabilidade relativa do valor,
etc. Todavia, as exigéncias desta regra de equivaléncia na troca levam
naturalmente a considerar que o Instrumento de troca também serd usado
como medida de valor. Em resumo, lhe reconheceu, implicitamente pelo
menos, sua utilizacdo como um Depésito de Valor. Trés das quatro funcgdes
da moeda, tradicionalmente relacionadas nestes manuais do século dezenove
— a quarta é de servir como Padrdo dos Pagamentos Posteriores — tém sua
origem em Aristételes. (SCHUMPETER, 1964, 90-1)

Schumpeter rende homenagens no sentido de que fragmentos deste pensamento de

Aristoteles sobrevive até o final do século dezenove: “a respeito da moeda e também de outras

25 [Lieb” im Leibe. ] Citacdo do Fausto I de Goeth. Estrofe de uma cangio de bebedores, sobre uma rata que, tendo sido envenenada, sentia-se tio comprimida
como se tivesse amor no corpo. (MARX, 1983, p. 295).

26 http://www?2.uol.com.br/sciam/reportagens/o_surgimento_do_papel-moeda.html
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institui¢des sociais. Ele a legou a toda linha de pensadores que descendem dele, incluidos os
utilitaristas ingleses. E sobrevive, esporadicamente, até hoje”. (SCHUMPETER, 1964, p. 93)
Estes trechos ajudam sdo recortes de uma imensa saga pela qual a moeda, desde os
tempos primitivos aos dias atuais, acompanha o processo relacional humano. A moeda
apresenta-se como mecanismo totalmente funcional, a qual todas as civiliza¢des, por
caminhos diferentes chegaram. Sua relagdo com valor de uso e de troca, comeca a perturbar a

no¢do de um valor tnico e invaridvel das coisas, mesmo do dinheiro como coisa.

Essa impressao feita pelo principe e sob o seu comando deve ser executada
com requinte, de modo que seja muito dificil falsificd-la ou reproduzi-la.
Deve-se proibir, portanto, sob pena capital, que vassalo algum de sua terra e
mesmo nenhum principe estrangeiro, vizinho seu, fabrique moeda de aspecto
similar e de valor menor do que a dele, de tal maneira que o homem comum
do povo ndo saiba distinguir ou discernir entre esta moeda estrangeira e a do
principe. (ORESME, COPERNICO, 2004 p.43)

Toda a operacdo de produgao e distribui¢do de moeda, exigia uma poderosa capacidade
de mobilidade. A facilidade era a causa da busca da moeda, mas sua producdo, conservacao e
transporte exigiam muito, se compararmos com o papel moeda ou com o dinheiro digital.
Mais a frente, Oresme (2004, p. 44) fard questdo de destacar que “a moeda ndo pertence
somente ao principe”. Porque numa discussdo no seio religioso de onde ele emanava seus

pensamentos, era necessario responder por que Cristo ao ser perguntado sobre uma moeda

9927

romana, responde: “Devolvam a César o que € de César, e a Deus o que € de Deus”". Ao que

responde, concluindo:

a moeda pertence a comunidade e aos particulares. Assim diz e defende
Aristételes no sétimo livro da Politica e Cicero, no final da Antiga retérica
[...] devolver a César o que lhe pertence ndo é outra coisa sendo prestar-lhe
obediéncia, como diz o apdstolo Sdo Pedro, na segunda Epistola; mas de
algum tempo para cé essa obediéncia lhe foi retirada e tem prevalecido tao
mau costume que cada um, além e acima das disposi¢des do rei, oferece e
pretende vender ou creditar seu dinheiro de ouro ou de prata como lhe apraz,
independentemente, do preco estipulado pelo rei para os Estados seu reino.
O arbitrio chegou a tal ponto que hoje em dia, ndo ha homem, de qualquer

27Alguém, no entanto, poderia se opor a essa opinido lembrando que Jesus Cristo Nosso Salvador, quando lhe foi mostrado um dendrio, perguntou a quem lhe
apresentara tal moeda: “De quem € essa imagem e essa inscri¢do?”, e , diante da resposta de que era de César, disse e sentenciou: “ Devolvam pois a César o que
é de César, e a Deus as coisas que sdo de Deus.” Como se quisesse dizer que a César pertence tal moeda, ja que a sua imagem estd impressa nela. Porém,
examinando bem toda esta seqiiéncia do Evangelho, percebe-se claramente que ndo estd dito que o dinheiro pertence a César porque estd chancelado com a
imagem, mas porque ele € tributo, e é apenas por isso que pertence a César, pois, como diz o Apéstolo: “A quem € devido o tributo que seja dado o tributo, e a
quem é devido o imposto, seja dado o imposto.” Jesus Cristo, entdo, com a sua resposta, deixa claro a quem é devido o tributo, pois ele é devido aquele que

milita e combate pela coisa publica, e que, para a defesa do reino e a utilidade publica, pode fabricar moeda. (ORESME, 2004, p. 45)
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condi¢do que seja, que saiba que tipo de dinheiro de ouro estd recebendo,
ficando a vontade de quem lhe entrega a moeda, que a vem de como se ela
fosse riqueza natural, o que é frontalmente contra a institui¢do primeira da
moeda e a razdo pela qual ela foi criada e disciplinada... (ORESME, 2004, p.
45)

Oresme estd analisando a questao historicamente dada, mas teoricamente, delimita uma
no¢ao muito importante que serd utilizada no capitulo sexto desta monografia, quando serd
tratada a inovacdo proposta, a saber, “as expensas de quem a moeda deve ser fabricada”

(ORESME, 2004).

Uma vez que a moeda pertence a comunidade, como ja foi dito, ela deve ser
fabricada as expensas da comunidade; e isso se faz adequadamente se as
despesas incidem sobre a moeda de tal maneira que a matéria a ser
amoedada, como o ouro quando é empregado para amoedar ou € vendido em
troca de moeda, seja oferecida por um preco menor do que aquele que se
obtém pela moeda, e isso de acordo com certo preco fixado pelos senhores
oficiais peritos no assunto. (ORESME, 2004, p. 46)

No universo desta pesquisa tais inconvenientes fisicos ja foram superados pelos novos
instrumentos de tecnologia da informacdo, o E-Dinheiro®, por exemplo. Outras necessidades
suprimidas foram a de centralizar a amoedacao, ou possuir peritos. Se o0 mundo do papel
moeda viria revolucionar estes conceitos, o mundo dos créditos e débitos virtuais € do
dinheiro eletronico, seria um passo rapido e quase automadtico. Particularmente a pergunta € se
a comunidade pode tomar para si procedimentos de feitura e alteracdo das moedas, ao que

parece atestar positivamente Oresme (2004).

J4a que a moeda pertence a comunidade [...] ao parece que ela poderia fazer
da moeda o que lhe aprouvesse, e sendo assim alterd-la e auferir com isso
ganho ao seu prazer, e usar dela como das suas préprias coisas; isso,
sobretudo, em caso de guerra e de resgate do seu principe prisioneiro, outro
caso de adversidade, tendo essa comunidade necessidade de uma soma de
dinheiro. Poderia, entdo, mediante a alteracdo da moeda, levantar tal soma, e
tal ato ndo seria contra a natureza, nem tampouco, usura, considerando que
nio o faria isoladamente como um principe. E diante disso, cessariam e
deixariam de ter lugar muitas das razdes antes expostas contra a alteracdo da
moeda. (ibidem, 2004, p.75-6)

Fica claro que Oresme tem em mente um processo tal que a comunidade possui a

informacao e a formacao suficiente para compreender que fazer mais moeda, significard uma

28 E-Dinheiro — moeda eletronica desenvolvida e projetada para ser utilizada no celular. Mais detalhes no capitulo 5
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cobranca ou coleta, ou seja, os 6nus e bonus de tal atitude devem representar um contetido

social.

Ela, com efeito, acarretard, em pouco tempo, um ganho muito grande, ja que
ela é arrecadada, distribuida e chega ao destino rapidamente, ndo ocupando
muitas pessoas, comportando poucas despesas e impedindo fraudes por parte
dos coletores que a recolhem. Nao se pode imaginar nenhuma outra maneira
mais igualitdria ou mais equilibrada, pois quem mais tem, mais paga; e,
assim, ¢ menos perceptivel ou sensivel para cada um individualmente, mais
suportdvel, portanto, sem perigo de rebelido e sem descontentamento com o
povo. Ela é também universal, uma vez que nenhum clérico ou nobre, por
privilégio ou outra razdo, pode dela isentar-se, assim como fazem muitos
que querem eximir-se de outras cobrancas, criando invejas diversas,
desavengas, processos, escandalos e muitos outros inconvenientes, que nao
acontecem com esse tipo de alteracdo da moeda. (ORESME, 2004, p. 76)

Oresme conclui que essas alteragdes podem ser feitas pelas comunidades, porém alerta:
“parece-me, todavia, que ela, salvo sempre melhor juizo, possa ser decidida e feita apenas sob
condig¢des de que tal soma de dinheiro seja destinada a ser transportada e despendida em terras
longinquas, entre gente com quem ndo se tenha nenhuma comunicag¢dao” (ORESME, p. 77).
Ou seja, o fator confianga, credibilidade, € fundamental par este caso em que a alteragdo da
moeda visa liquidar dividas externas, problemas exdgenos.

Mas e os problemas enddgenos? E a pobreza mesma, ndo poderia ela ser liquidada com
instrumentos de facilitacdo do acesso para o consumo? Copérnico (2004, p. 103) dird que
“apesar de serem indmeros os desastres que causam a decadéncia dos reinos, principados e
republicas, penso que os mais importantes sdo estas quatro: a discérdia, a mortalidade, a
esterilidade da terra e desvalorizagdo da moeda. Os trés primeiros sdo tdo evidentes, que
ninguém ignora que sdo assim, mas o que [...] tem a ver com a moeda, poucos, apenas aqueles
mais sensatos, se preocupam com ele. Isso porque destréi as republicas ndo de repente, mas
aos poucos, por certo mecanismo que age escondido”.

Neste texto, que é de 1526, Copérnico tem um insight profético, quando enumera o
quinto item dos cuidados na administracdo da moeda: “que se evite excessiva multiplicacdo
da moeda” (COPERNICO, 2003, p. 116); o multiplicador monetdrio assim aparece nos
escritos mais antigos da cultura monetdria ocidental, através dos senhores escoldsticos. Em
fundamentos ali estd a identificagdo dos problemas cruciais com os quais a economia até os

dias atuais se defronta no campo da moeda.

Segundo Neuhaus (1977), refletindo sobre o pensamento de Adam Smith, diz que:
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0 progresso tecnoldgico que economiza o custo de manutengdo da moeda
leva diretamente a um aumento do produto liquido, assemelhando-se a uma
inovacdo que aumenta a eficiéncia do capital fisico. Uma dessas formas de
progresso € a substituicdo da moeda metalica - ouro e prata - pelo papel-
moeda e pela moeda escritural, na medida em que permite liberar recursos
reais anteriormente ociosos. No modelo de Adam Smith, os metais preciosos
liberados serdo, presumivelmente, exportados para outros paises que ainda
cultuem o “bezerro de ouro”. (Ibidem, p. 222).

Smith, ndo muito diferentemente dos senhores escolasticos, refletia sobre um mundo
onde a moeda ocupava um lugar muito menos significativo do que viria a ocupar. A fun¢ao
dos bancos, sua extensdo, sua grandiosidade ndo foi possivel tratar em Adam Smith, porque

eles ainda nao existiam nesta enorme escala.

Assim, o papel que Smith reservava aos bancos comerciais ainda era o de
financiadores do comércio e do artesanato, o que provavelmente
correspondia a realidade do momento, sem vislumbrar o papel que os bancos
comerciais e de investimento viriam a ter como financiadores da revolugao
industrial. Sua andlise da politica 6tima de portf6lio dos bancos ignorava o
fato de que o banqueiro pode cobrar um diferencial de juros como prémio de
risco, tendo em vista o prazo do empréstimo e o risco do empreendimento.
Além disso, Smith ignora a noc¢do de "transformacao financeira", ou seja, o
fato de que aos intermedidrios financeiros cabe, justamente, reconciliar as
diferentes preferéncias quanto a prazos, riscos, remuneragdo, etc., de
tomadores e prestadores de fundos. Assim, a caracteristica de volatilidade e
disponibilidade a vista dos depdsitos ndao implica, necessariamente, que 0s
bancos comerciais tivessem que se abster de qualquer operacdo de prazo
mais longo. Para fazer justica a Smith, porém, € preciso lembrar que a
tecnologia financeira da época era rudimentar e que instrumentos como
depdsitos bancédrios a prazo ainda eram virtualmente inexistentes.
(NEUHAUS, 1977, p. 225)

Em relacdo a pequenos bancos, propds a proibicdo da emissdo de papel moeda em
denominagdes inferiores a 5 libras, alegando que sendo um regime com liberdade de entrada
na industria, era necessdrio evitar bancos com pouca solidez, gerando insolvéncias e a

instabilidade. NEUHAUS, 1977, p. 226)

E interessante observar que Smith considerava valido impor essa proibicdo
para alcancar o objetivo maior de um sistema bancdrio estdvel e livre de
maiores entraves regulatérios pelo governo. Argumentava que "este tipo de
regulacdo pode, sem divida, ser considerado de certo modo como uma
violacdo da liberdade natural. Mas a frui¢do da liberdade natural de alguns
poucos individuos, que poderia prejudicar a seguranca da sociedade como
um todo, é, e deve ser, restringida pelas leis do governo, do mais livre ao
mais despético”. (NEUHAUS, 1977, p. 226)
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Poderia se argumentar que pelo principio da “frui¢do da liberdade natural” de um todo de
individuos poderia, caso ficasse provado que o beneficio geral seria maior, contrariar a
proposta de Smith propondo a liberagdo, e ndo a proibi¢do, caminho aparentemente mais
coerente com desregulamentagdo dos entraves governamentais. O caso do Banco Palmas, que
serd apresentado na seqii€ncia, jamais seria possivel neste contexto teérico de Smith, como
também ndo o foi nos marcos regulatérios do Banco Central do Brasil.

Neste sentido, a prética de emissdo de moedas no Banco Palmas, embora encontre
indicativos diretos de como se operacionalizar e as possiveis vantagens de fazé-lo, teria pouco
respaldo na teoria das escolas econdmicas ndo fosse a contribui¢do mais explicita de Hayek
acerca da desestatizacao da moeda (que serd analisada logo mais).

Antes € preciso dizer sobre Keynes (1996) que:

os diferentes bens podem ter graus diferentes de prémio de liquidez e a
moeda pode incorrer em certo volume de custo de manuteng¢do, por exemplo,
o de custédia. E, porém, uma diferenca essencial entre a moeda e todos os
demais bens (ou a maioria) que, no caso da moeda, o seu prémio de liquidez
exceda de muito o seu custo de manuten¢do, ao passo que no dos outros bens

seu custo de manutencdo é muito maior que o prémio de liquidez.
(KEYNES, 1996, p. 222)

Esta afirmacdo € importante porque onde justamente as pobres populagdes modernas
concentrardo algum tipo de bens iliquidos também sofrerdo da escassez do dinheiro. Como

bem coloca Lisboa e Faustino (2008, p. 5):

numa sociedade complexa ela (a moeda) é imprescindivel e irrenuncidvel,
assim como os tubos de cano para a condugdo de dgua. O dinheiro continua
necessdrio, mas ele carrega muito sangue (pois advém da exploragdo) além
de ser extremamente poderoso, agindo como um fetiche, um incrivel ima
que magnetiza nossos coracdes e mentes, deformando nossas relacdes e a
propria condi¢cdo humana. Como quebrar o seu feitigo? Como lidar com ele?
As trocas feitas através da moeda social sdo uma alternativa concebida,
distribuida e gerida pelos préprios usudrios que, ao intensificar suas fungdes
como meio de circulacdo, contribui para aprofundar nossas relagdes de
colaboracao.

Sera analisado com mais detalhe o caso das moedas sociais, mas demos este salto para o
mundo atual, o mundo deste trabalho, para fixar a idéia de que a proibicdo da atividade
bancdria em pequena escala, por medo da perturbacdo que poderia provocar a entrada de
instituicdes mais expostas a insolvéncia, carrega consigo também principios de exclusdo, ja

que a populac@o que seria o publico alvo destas instituicdes menores fica por vdcuo, a mercé
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do trabalho da agiotagem, tendo que pagar caro pelo dinheiro, porque, ao mesmo tempo, as
grandes institui¢des bancdrias ndo querem perder tempo com pequenos valores sem garantias.
Entdo, se é possivel criar o meio circulante, a moeda corrente, que corresponda a trabalho
e a consumo ativos, ainda que este crédito seja do nada, criado a futuro, pode encontrar
respaldo na literatura econdmica, embora seja enviesado e transversal. Como nesta passagem

Keynes (1996, p. 233) se questiona sobre o fato de ser o mundo:

tdo pobre como € em bens de capital acumulados, apesar da ininterrupta
poupanca individual durante védrios milénios, ndo deve ser explicado, na
minha opinido, pela tendéncia da humanidade para a imprevidéncia, nem
mesmo pelas destrui¢des das guerras, mas, antes, pelos prémios de liquidez
que outrora tinha a propriedade da terra e que agora tem a moeda.

A Keynes nao foge a percepcao de que a moeda tem papel fundamental na explicacdo da
pobreza. Sua liquidez opera um magnetismo de sorte que se o dinheiro chover entre os
pobres, a tendéncia é que ele escorra para a concentracdo dos cofres bancarios. Neste ponto
Joaquim Melo, o fundador do Banco Palmas, tem uma descri¢do perfeita do fendmeno

quando analisa o mapa de consumo e producao do bairro Palmeiras:

“ndo existe territério pobre, o que existe é a perda de poupancas locais”.
Entdo, nada mais justo que incentivar o comércio local e estimular o
dinheiro a ndo sair do préprio bairro. Melo criou, entdo, uma moeda propria,
a “Palmas”, aceita hoje até mesmo pelo Banco Central. IMPORTA, 2016)

Aqui se adianta um pouco o ponto. Voltamos deste salto agora para a idéia contida em
Hayek (2011), qual seja a desestatizacdo do dinheiro. Aquilo que Adam Smith ndo chegou a
vislumbrar (Bancos Centrais ptblicos monopolizando a emissdo de dinheiro), para Hayek ja
era a regra do sistema vigente em seu tempo. De tal forma que, dentro de uma visdo liberal
concebe uma chamada “proposta pratica”, a saber que o livre comércio de moeda tem o

objetivo de:

impor uma disciplina — que hoje ja se faz extremamente necessdria — aos
agentes monetdrios e financeiros existentes, tornando impossivel, a qualquer
um deles, por qualquer prazo, emitir dinheiro de um tipo substancialmente
menos confidvel e util do que o emitido por qualquer outro. T&ao logo o
publico se familiarizasse com as novas possibilidades, qualquer desvio da
atitude correta de fornecer-lhe um dinheiro honesto iria, imediatamente,
redundar na répida substituicdo da moeda infratora por outras. E cada pais,
individualmente, ao ser privado das vdrias artimanhas através das quais seus
governos sdo hoje capazes de temporariamente camuflar os efeitos de suas
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acdes, “protegendo” sua moeda, seria constrangido a manter toleravelmente
estdvel o valor de seu meio circulante. (HAYEK, 2011, p.25-6)

Hayek aponta entdo para uma possibilidade ainda mais ousada, junto com a liberdade na

atividade bancdria, também propde atingir os depdsitos bancdrios sujeitos a cheque, e,

portanto, um tipo de dinheiro privadamente emitido. Segue dizendo que

a expansdo e a contragdo das superestruturas nacionais distintas do crédito
bancdrio sdo atualmente a principal desculpa para a administracdo
nacionalizada do meio-circulante basico. Quanto aos efeitos da adocdo desta
proposta, por ora direi apenas que, evidentemente, se pretende evitar que
autoridades financeiras e monetdrias tomem medidas politicamente
agraddveis, na medida em que tenham poder de fazé-lo. Essas medidas sao,
sem excecdo, prejudiciais e contrdrias aos interesses do pais que as adota,
embora sejam politicamente inevitdveis como um meio provisdrio de
escapar de sérias dificuldades. Entre as medidas, incluem-se aquelas através
das quais os governos podem, com extrema facilidade e rapidez, remover as
causas de descontentamento de determinados grupos ou setores, mas que, a
longo prazo, sem ddvida, irdo perturbar — e finalmente destruir — a ordem do
mercado. (HAYEK, 2011, p. 26-7)

Ousadamente se sustenta uma argumenta¢do onde a preferéncia pelo dinheiro privado

mostra-se mais confidvel e satisfatéria do que as moeda administradas pelo governo que

sedem constantemente ao poder de emissdo ndo baseados em virtudes econdmicas, mas sim

nos vicios:

tentativas ocasionais, por parte de autoridades de cidades comerciais, de
fornecer um dinheiro que tivesse ao menos um teor metdlico constante, tal
como a fundacdo do Banco de Amsterdam, tiveram sucesso por longos
periodos e seu dinheiro foi usado muito além das fronteiras nacionais. Mas,
mesmo nesses casos, as autoridades, mais cedo ou mais tarde, abusaram de
suas posi¢cdes quase monopolistas. O Banco de Amsterdam era um agente
do estado que as pessoas precisavam usar para alguns fins, e seu dinheiro
constituia até uma moeda exclusiva de curso legal para pagamentos acima de
uma certa quantia. Nao podia, no entanto, ser usada em pequenas transagdes
comuns ou negdcios locais fora dos limites da cidade. O mesmo ocorreu,
aparentemente, com experimentos semelhantes em Veneza, Génova,
Hamburgo e Nuremberg. (HAYEK, 2011, p. 44)

Mas o que Hayek buscava era a propriamente dita “livre atividade bancdaria”. Reconhece

que seu debate ocorreu de forma sistemdtica, particularmente na Franca e Alemanha. O

debate, basicamente era se os bancos teriam ou nao o direito de emitir notas bancarias

resgatdveis na moeda nacional:
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As notas bancdrias eram muito mais importantes na época do que o até entio
o pouco disseminado emprego das contas correntes, as quais s vieram a
adquirir importancia depois de ter sido final e definitivamente negado aos
bancos comerciais o direito de emitir notas bancérias. (talvez, em parte, a
importancia que as contas correntes vieram a ter se deva a esse mesmo
motivo). O resultado desse debate resultou no estabelecimento, em todos os
paises europeus, de um s6 banco privilegiado pelo governo com o direito de
emitir notas (HAYEK, 2011, p. 105)

Estava claro que os governos estavam preferindo lidar com uma sé moeda nacional e nao
varias moedas em competicdo. O paradigma iniciado pelo Banco Palmas e hoje reproduzido
por mais de 140 bancos comunitdrios no Brasil (INSTITUTO PALMAS & NESOL-USP,

2013), encontra enfim, um respaldo transversal para discutir sua experiéncia.

Até onde sei, jamais foi contemplada a possibilidade de bancos concorrentes
emitirem moedas diferentes. Isto era, é claro, uma conseqiiéncia da idéia de
que somente as notas bancdrias resgatdveis em ouro ou prata eram viaveis e,
portanto, notas relativas a qualquer outra quantidade do metal precioso que
nio fosse a quantidade padronizada seriam apenas inconvenientes € nao
teriam qualquer objetivo prético. Porém, esse antigo e legitimo argumento
em prol da liberdade de emissao de notas pelos bancos foi invalidado quando
as notas que emitiam passaram a ndo ser mais resgatdveis em ouro ou prata,
por cujo suprimento cada banco emitente era total e individualmente
responsdvel, mas em termos de uma moeda fiducidria legal fornecida por um
privilegiado banco central cuja existéncia, aquela altura, se devia a
necessidade de fornecer a moeda corrente necessdria para resgatar as notas
dos bancos emitentes particulares. Esse sistema, totalmente indefensdvel, foi
evitado (pelo menos em relagdo a emissdao de notas, embora nao o fosse em
relacdo a emissdo de depdsitos em cheque) pela proibi¢do de emissdo
particular de notas. As solicitagdes por uma livre atividade bancdria (isto é,
pela livre emissdo de notas bancdrias) baseavam-se principalmente na
alegacdo de que essa liberdade capacitaria os bancos a fornecerem crédito
cada vez mais barato [...] Quero conceder a todos o direito de emitir notas
bancdrias, para que ninguém mais aceite quaisquer notas bancdrias.
(HAYEK, 2011, p. 106)

Esta tese ndo venceu e a centralizagdo do dinheiro nas maos estatais foi uma tendéncia
hoje praticamente inquestiondvel e, até, se exige que o governo aumente sua regulacdo e
controle sobre estas institui¢des. Se houvesse a liberdade, em tese “o inevitdvel abuso [...] da
emissdo de uma quantidade de notas que os bancos seriam incapazes de resgatar com suas
proprias reservas, acarretaria seu fracasso” (HAYEK, 2011, p. 106).

Talvez as idéias de Hayek (2011) ressurjam ao mesmo tempo consolidando a validade da
experiéncia do Banco Palmas e das moedas sociais, prenunciando, talvez, um futuro onde as
populacdes mais pobres possam buscar ferramentas tdo antigas quanto a moeda e os bancos,

na sua luta por romper com a miséria.
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Paradoxalmente a moeda eletronica utilizdvel em celular, segundo Joaquim Melo®,
representard uma “revolucdo do dinheiro” no sentido da inclusdo dos mais de 48% de
brasileiros que estio fora do sistema ndo possuindo sequer conta em banco. Enfim, chegamos
ao fim de uma revisdo minima necessdria ao entendimento e proposi¢ao de solugdes que
envolvam o problema da renda, do capital, do juro, da poupanga e da moeda, assuntos tao
ricos na literatura econdmica mas que raramente foram adaptados ao problema dos mais
pobres, lacuna que comeca a ser preenchida pelo trabalho comunitdrio sob a lideranca de

Joaquim Melo Segundo.

29 A REVOLUCAO DO DINHEIRO ELETRONICO POR MEIO DOS BANCOS COMUNITARIOS. Sio Paulo, 08 abr. 2015. Disponivel em:
<http://www1.folha.uol.com.br/empreendedorsocial/colunas/2015/04/1612849-a-revolucao-do-dinheiro-eletronico-via-bancos-comunitarios.shtml>. Acesso em:

29 jun. 2016.
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3 ENDOWMENT - FUNDO PATRIMONIAL VINCULADO

Endowments sdo fundos permanentes, estabelecidos por doagdes, nos quais apenas o0s
rendimentos de cada periodo sdo usados para as causas do fundo; o montante principal das
doagdes permanece intacto e € investido para crescer em longo prazo; os doadores
estabelecem dotes para garantir que os seus fins de caridade cumpram-se perpetuamente.
(SORRELL, 2016)

O conceito de Endowment estd ligado a doagdes vinculadas a determinada causa;
normalmente subentende-se a conservagdo do principal doado. Através de boas praticas de
governanga € transparéncia nas atividades, o Endowment objetiva a perpetuidade da
organizacdo e evita que as suas atividades sejam suspensas em decorréncia de uma
diminui¢do de receitas no curto prazo, o que permite que algumas entidades educacionais e
filantrépicas sustentem suas atividades por um longo periodo sem permitir a depreciacdo do
patrimdnio (FORD FOUNDATION, 2001). No diciondrio da Oxford (2016), Endowment é
“um rendimento ou forma de propriedade dada ou legada a alguém”.

Em sua maioria, os Endowments nascem com a obrigacao de preservar perpetuamente o
valor doado (chamado de principal), utilizando apenas para sua manutencao e atividades afins
os rendimentos resultantes do investimento desse fundo, chamados de parcela livre
(FABIANI, 2010).

Parece uma conclusido imediata que, se este modelo estd dando tanto certo para estas
organizacdes, também pode dar certo para o individuo, sua familia, seus projetos e
patrimodnios para a perpetuidade. Tais estruturas sdo criadas para dar sustentabilidade
financeira a uma organizacao sem fins lucrativos (FABIANI, 2010).

Os Endowments mostraram-se particularmente eficientes nos ambientes académicos, com
destaque para as universidades norte-americanas e européias, onde o volume de recursos
financeiros de algumas instituicdes superou o montante de bilhdes de délares (SOTTO-
MAIOR, 2011) in (SUEISHI, 2010).

O histérico de sucesso dos Endowments ligados a algumas universidades estrangeiras
leva a crenca da possibilidade de préatica semelhante nesta unidade académica, a UFSC
(SUEISHI, 2010). Os Endowments mais conhecidos no mundo s3o os de grandes
universidades americanas como, por exemplo, os de Harvard, Yale, The University of Texas
System, Massachusetts Institute of Technology e Princeton University. Em 2015 seus fundos

patrimoniais eram de, respectivamente: US$ 36,4 bilhdes; US$ 25,5 bilhdes; R$ 24 bilhdes e
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R$ 22,7 bilhdes (NABUCO, 2015). E justamente nesse sentido que os Endowments servem,
através de suas caracteristicas fundamentais ligadas a transparéncia, profissionalismo e
perpetuidade, como instrumento alternativo de captacdo de recursos. (SUEISHI, 2012). O
sucesso do Endowment no ambiente académico em todos os paises onde ele foi adotado faz
conveniente observar que um sistema de rendas perpétuas ndo depende de uma abundante
fonte de recursos disponivel, como ocorre no Statens pensjonsfond, o conhecido Fundo
Soberano da Noruega baseado nas rendas provenientes da exploragdo petrolifera.

Dada a novidade do tema em nossa literatura, faz-se oportuno distinguir entre os
Endowment’” (Fundos Patrimoniais) e os Investment’ Funds (Fundos de Investimento).
Segundo a Instru¢ado CVM N° 555 (2014) “O fundo de investimento é uma comunhio de
recursos, constituido sob a forma de condominio, destinado a aplicacdo em ativos
financeiros™: este tem por objetivo ganhos financeiros; de outra forma, os Endowment’ sdo
instrumentos criados para perenizar a existéncia e a viabilidade financeira de uma institui¢ao,
atividade ou entidade de interesse coletivo, ou seja, ndo existe a intencdo de ganhos
financeiros (SOTTO-MAIOR, 2011).

Ainda mais oportuno verifica-se o debate acerca do Endowment na medida em que nele,
de maneira inédita, é o individuo que estd sendo tomado como causa, € ndo entidades
juridicas. O mecanismo essencial do Endowment funciona de tal forma que a sua perpetuidade
seja conseqiiencia necessdria do funcionamento do mesmo e, portanto, uma espécie de
engenharia financeira impessoal, o que significa que ele ndo ficard jamais a mercé da
irracionalidade dos agentes. Desta forma, compreende-se mais facilmente como o Endowment
se mostra eficiente ndo somente em seu resultado, mas também enquanto método. Assim,
entende-se o Endowment como a aplicagdao social dos juros compostos, uma engenharia

financeira impessoal e biologicamente referenciada (GIANNETTI, 2012).

3.1 ORIGEM DAS POUPANCAS PERPETUAS

Segundo Russell (2006, apud SOTTO-MAIOR, 2011, p. 73), os primeiros Endowments
no Reino Unido e na América do Norte nao foram criados pela doag¢ao de dinheiro, mas pela
de terras e, portanto, a sua rentabilidade se resumia a renda gerada pela terra. Esta é a origem
apresentada para a tradi¢do de gastar somente o rendimento gerado; recursos financeiros
liquidos, e nunca o capital principal — os préprios iméveis, que deveriam ser preservados para

eternizar o propésito do fundo.
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Ainda segundo Chris Russell, com o passar dos anos, a diversificacdo natural dos ativos
dos fundos levou a permissdo para investir em titulos, mas uma restricio permanecia:
Endowments eram proibidos de alienar os seus ativos principais, € deveriam destinar aos
beneficidrios apenas o seu rendimento, a parcela livre. Este foi o periodo no qual os
Endowments eram obrigados a investir exclusivamente em titulos de renda fixa. A tnica
evolucao deste modelo foi no pensamento financeiro, pois passou-se a descontar da
rentabilidade as taxas de inflacdo, de modo a preservar o poder de compra do Principal.

Keynes foi responsavel pela grande mudanca na forma de gerir os investimentos do
King’s College, em Cambridge, e do Eton College, em Windsor, possibilitando investimentos

em renda varidvel. Na década de 20 os resultados foram impressionantes.

3.2 LEGISLACAO INTERNACIONAL

Nos Estados Unidos: os Endowments sao beneficiados por incentivos fiscais que criam
um ambiente propicio para a propagacdo de uma cultura de doagdo e instituicdo de milhares
de Endowments (FABIANI, 2010). Com o incentivo fiscal relativo ao Imposto Federal sobre
Doacdo e o Imposto Federal sobre Heranga possibilitou-se a dedug¢do das doagdes as
fundacdes agdes, das suas respectivas bases de calculo, o que torna tais doacdes, portanto,

isentas de tributacao pelos referidos (SPALDING, 2016).

Os Endowments educacionais (“University Endowments Funds”) estdo
expressamente previstos na legislacdo tributdria nos EUA - mais
especificamente no Artigo 170(b)(1)(A)(iv) do IRC e sdo tratados como
Charities Publicas. Como regra geral e respeitados determinados requisitos
legais impostos pela legislacdo tributdria nos EUA , referidos University
Endowments Funds, na qualidade de Charities Publicas, qualificam-se para
receber doagdes com até 50% de dedutibilidade — maior teto previsto.
Corroborando esse entendimento, o Manual do IRS exemplifica um Fundo
Endowment destinado para custear a biblioteca de uma universidade estadual
como sendo uma Charitie Publica de que trata o IRC § 170(b)(1)(A)@iv)
acima referido. (SPALDING, 2016)

Russia: uma lei de 2006 regulamentou a criagdo de Endowments por organizagdes sem
fins lucrativos, ressaltando a importancia da gestdo transparente desses recursos e sua
utilizacdo apenas para boas praticas. Um grande ntimero de fundos foram criados apos esta lei
e tem gerado resultados proficuos nos campos da educagdo, saide, entre outros

(ENDOWMENTS DO BRASIL, 2011).
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Franca: Entrou em vigor a Lei de Modernizagdo da Economia, em 2008, reconhecendo
oficialmente a figura dos Endowments como instituto juridico autdbnomo, doutrinando os
Endowments como entidades juridicas de direito privado, sem fins lucrativos, que podem
receber e administrar propriedades e direitos de todos os tipos, utilizando a capitalizagdo de
renda para a realizacdo de uma obra ou uma missdo de interesse geral ou até mesmo
redistribuir recursos para ajudar uma organiza¢do sem fins lucrativos na execucdo de seus
trabalhos (Sotto-Maior, 2011). Esta lei possibilitou a criacdo de cerca de 230 Endowment’
Funds apenas no primeiro ano de sua vigéncia, fato certamente relacionado aos incentivos
fiscais concedidos para os Endowment’ Funds e para os doadores. Um dos beneficiados foi o
conhecido Museu do Louvre, cujos gestores criaram em 2009 um Endowment Fund com o
propdsito de construir um centro de conservacdo de obras de arte, ampliar suas galerias
abertas ao publico e renovar suas cole¢des. (FABIANI, 2010)

Republica Tcheca: foi aprovada uma lei sobre Fundacdes e Endowments,- permitindo que
as fundagdes estabelecam Fundos Patrimoniais, com o valor minimo de 500 mil coroas
tchecas (cerca de US$ 15 mil), que devera subsistir durante toda a existéncia da Fundagao. As
fundacdes que nao tenham Endowments terdo toda a renda de suas propriedades sujeita ao
pagamento de impostos sem reducdo de aliquotas (ENDOWMENTS DO BRASIL, 2011).

India e China: também possuem legislacdes semelhantes, sendo que no caso da China
trata-se de uma legislac@o relativamente nova que busca fortalecer a filantropia do pais como
veiculo de desenvolvimento da educagdo, cultura, meio-ambiente, dentre outras causas
relevantes para o desenvolvimento do pais (ENDOWMENTS DO BRASIL, 2011).

América Latina: relatos na América Latina tém apontado dificuldades para constitui¢ao
dos Endowments. Paises como o México, que possuem incentivos fiscais a doagdo,
apresentam cendrio mais propicio para a criagdo de Fundos Patrimoniais (ENDOWMENTS

DO BRASIL, 2011).

3.3 PARADIGMA A ECONOMIA SOLIDARIA - PROJETOS DE LEI NO BRASIL

Atualmente a primeira dificuldade para as Organizac¢des da Sociedade Civil que desejam
adotar o modelo de Endowments no Brasil € a falta de reconhecimento da figura dos
Endowments como instrumento juridico especifico e autdonomo, ji que nao ha legislacdo
especifica para regimento desse tipo de Fundo Patrimonial (SOTTO-MAIOR, 2012), apesar
de ter entrado em vigor em 23 de janeiro de 2016 a Lei n. 13.019, de 31 de julho de 2014, tida

como o novo Marco Regulatério do Terceiro Setor.
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Por meio da lei foram celebradas novas regras e principios para a celebracdo de parcerias,

entre as OSCs — Organizacdo da Organizagdes Civil e o Estado. Por Exemplo:

1) Planejamento dos 6rgdos publicos na selecdo das entidades, na aplicacdo
dos recursos durante a execucdo, monitoramento e avaliacio do
cumprimento do objeto da parceria

ii) Exigéncia de chamamento publico obrigatdrio,
iii) Trés anos de existéncia e experiéncia prévia das entidades,

iv) Exigéncia de ficha limpa tanto para as organizacdes quanto para 0s seus
dirigentes,

v) Melhor sistema de prestacdo de contas dos projetos, diferenciando por
volume de recursos e provendo os alicerces necessdrios para que se faca
também o controle de resultados.

A formacdo do novo Marco Regulatério demandou uma extensa colaboragdo entre as
OSCs, diversas esferas do Governo Federal, que através da Secretaria-Geral da Presidéncia da
Republica coordenou o GT - Grupo de Trabalho, promovendo audiéncias publicas, abertura
para sugestdes e consultas a gestores publicos e especialistas (DORA, 2013).

A contribuicdo mais significativa para o paradigma da sustentabilidade financeira das
entidades se dd pelo reconhecimento no texto da lei, da possibilidade da manuten¢do de um
Fundo Patrimonial pelas Organizacdes da Sociedade Civil. Trata-se de um primeiro

reconhecimento expresso em relacdo aos Endowments (SPALDING, 2016 P.12-13).

E fundamental criar mecanismos que favorecam a sustentabilidade
econdmica das OSCs, o que exige acdes concretas, incluindo a atuagdo das
OSCs para além da incidéncia governamental. No caso do fortalecimento da
cultura de doagdo, por exemplo, movimentos de mobilizacdo e resgate da
legitimidade das OSCs sdo igualmente incisivos as alteragdes normativas no
quadro fiscal. (PARTICIPA, 2015)

Sotto-Maior (2011) defende a tese de que os Endowments sdo o caminho para “edificar
uma base financeira sélida, capaz de sustentar ou complementar suas atividades com recursos
gerados a partir de seu proprio patriménio”. Desta forma, tornam-nas mais estdveis sob o
aspecto financeiro e menos dependentes de captagdes de recursos do Estado, o que permite a
essas entidades se organizarem e crescerem a proporcdes que antes estavam fora de seus

alcances.
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Os Endowments fazem parte integrante de um novo paradigma no Terceiro Setor,
fundamental para a preservacao e sustentabilidade de entidades e que, assim, permite projetos
de longo-prazo e com cardter estrutural, ou seja, com planejamento (SPALDING, 2016).

Embora seja cedo para avaliar os resultados da nova legislagcdo, certamente trata-se de um
importante passo para a profissionalizacdo das entidades do Terceiro Setor no Pais.
Outrossim, hd importantes avangos nestes temas dado ao acimulo de propostas e alternativas
que estao em debate publico, que poderdo se concretizar em um futuro préximo.

Apesar do grande avango dos Endowments enquanto instrumento financeiro de
desenvolvimento social mundo afora, ainda nao ha no Brasil determinagdo clara sobre as
regras de resgates dos fundos patrimoniais. Nos EUA, por forc¢a da lei, as fundagdes privadas
aportam anualmente um minimo de 5% do seu patrim6nio com atividades que beneficiem a
sociedade como um todo, recebendo como contrapartida incentivos fiscais concedidos pelo
governo (FABIANI, 2010).

A longa experiéncia nos diversos paises onde foi adotado evidencia que os Endowments
podem ter vital importancia na busca de uma solu¢do perene para a captacdo de recursos,
buscando estabilidade e autonomia, pontos centrais para concretizar seus objetivos e

promover sua manuten¢do no longo prazo.

Ainda que um marco legal para regulamentar os Fundos esteja no horizonte
deste novo paradigma do Terceiro Setor e venha, certamente, a favorecer a
disseminacdo desses Fundos, frisa-se, entretanto, que h4 possibilidade
juridica de existéncia de Endowments mesmo sem lei especifica.
(SPALDING, 2016 P.13)

Ha diversos projetos de lei em tramite que buscam suprir as lacunas existentes. Segue um

resumo dos principais projetos de legislacao.
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Apesar dos entraves e da falta de seguranca juridica, existem 28 organizacdes sem fins
lucrativos brasileiras que possuem um fundo patrimonial que sustenta parcial ou
integralmente as suas atividades. Esta lista € resultado do trabalho de pesquisa de Erika

Spalding (2016) e estd nos anexos.
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3.4 ENDOWMENT DA ESCOLA POLITECNICA DA USP - AMIGOS DA POLI

No Brasil, a prética dos Endowments voltados ao meio académico ainda € pouco aplicada
(SOTTO-MAIOR, 2011), haja vista que temos apenas quatro experiéncias no Brasil:
Associacdo Endowment Direito GV; Centro Académico XI de Agosto da Faculdade de
Direito da USP; Fundo Patrimonial da FEA USP; Associa¢do Fundo Patrimonial Amigos da
Poli USP (SPALDING, 2016).

O Endowments Fund esté previsto no estatuto social da Associagdo Endowment Direito
GV conforme o art. 21, pardgrafo 1° “A associagdo, instituird um Fundo Patrimonial, parte
integrante do patrimdnio da associa¢do, composto por ativos permanentes, como vistas a
garantir a sustentabilidade da Associagd@o e a perpetuar seu patrimdnio e seu objeto social”.

A Escola Politécnica de Engenharia da Universidade de Sdo Paulo, por sua vez, vem
adotando o modelo desde 2009 (AMIGOS DA POLI, 2016). Em agosto de 2014 os dois
Fundos Patrimoniais da escola politécnica se fundiram e a soma dos patrimonios ultrapassou
os seis milhdes; o Endowments tinha 700 mil e o Amigos da Poli 5,4 milhdes. O nome
Amigos foi mantido (REDACAO, 2014).

Também no final do ano de 2014 o Fundo Patrimonial Amigos da Poli foi reconhecido
como uma Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse Publico, ou OSCIP, titulo concedido
pelo Ministério da Justica do Brasil (AMIGOS DA POLI b, 2016).

Segundo apresentacdo do relatério de desempenho de 2014 foram gastos na Escola
Politécnica da USP R$ 450 mil entre 2013 e 2014, o que demonstra que de fato a captacdo
alternativa de recursos ja apresenta resultados de sucesso e mostra-se, portanto, uma

alternativa no aumento das receitas institucionais da unidade académica.

3.5 OINDIVIDUO COMO CAUSA

O presente estudo busca relacionar as caracteristicas necessdrias na estruturagdo de um
Endowment para o individuo como causa. Porém, em termos de resultados correlacionados ao
problema de pesquisa, o trabalho vai além, uma vez que grande parte dos assuntos aqui
abordados pode ser compativel a outras realidades, como a prépria Universidade como um

todo, ou diferentes Faculdades, ou até mesmo entidades nio educacionais.

O fato de grande parte do tema aqui abordado ser compativel aos outros
tipos de instituicbes dd um cardter de pluralidade a pesquisa realizada
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elucidando sua importancia e justificativa na medida em que contribui para
que esta pratica seja difundida no pais, preenchendo mesmo que
parcialmente a lacuna existente na literatura em relagdo a implementacdo
desta idéia (SUEISHI, 2012, p. 9).

Esta pesquisa afilia-se perfeitamente a descricao acima. Sueishi (2012) tem em mente a
pesquisa no curso Ciéncias Econdmicas da UFSC, mas percebe que o projeto pode ser
ampliado para entidades e/ou organizacdes. Este é o gancho, j4 que vdrios problemas podem
ser atacados de forma transversa. A superacdo da desigualdade social no Brasil precisa de
uma estratégia.

O Endowments estruturado para o individuo como causa poderia ser, como um pé de
pequi, criado no ato de nascimento do sujeito. Se da soma de todos os seus gastos em
consumo pudessem ser desviadas fracdes infinitesimais para prover seu Endowment (drvore) e
permitir que o investimento eficiente seja capaz de trabalhar por ele e garantir uma renda
perpétua em alguns anos de infinitesimais esforgos.

Acredita-se, para tanto, que o caminho alternativo seja o incentivo a sociedade,
estimulada pelo poder ptblico, a prover os recursos necessdrios por meio de doacoes,
patrocinios e até mesmo servicos (SUEISHI, 2010).

Que o problema da escassez possa ser objeto de uma estratégia mais focada para “prover
0s recursos necessdrios por meio de doacdes, patrocinios e até mesmo servicos” (SUEISHI,
2012). O governo exerce neste caso um poder importante mas o ator principal é o
empreendedor que desde sempre construiu o pais € que mereceria por isso um mecanismo de
perpétuo crescimento da poupanca publica nacional.

A organizacdo educacional, assim, pode ser vista como um lugar onde residem idéias,
valores, normas, rituais e crengas. Sob essa Otica, coloca-se uma organizacdo como um
“fenomeno cultural”, que varia de acordo com o estdgio de desenvolvimento dessa sociedade,
de como nela se desenvolvem e sdo mantidos os padrdes de cultura, ou seja, de como as
organizagOes afetam a realidades social e sd@o conjuntamente construidas (MORGAN, 1996).

O individuo € o locus por exceléncia donde se processam “idéias, valores, normas, rituais
e crencas” (MORGAN, 1996). E o individuo o criador e criatura de toda cultura. Dele e para
ele se faz tudo. Ele deve ser tratado como certa institucionalidade e reveréncia, com 0 mesmo
pragmatismo que se cuida de um ativo. Ao bem estar e a saude do individuo ndo deveria se
impor nenhuma barreira financeira. Nem mesmo o obsticulo educacional, que impede o
individuo e separar parte de seu consumo em poupanca e alocar eficientemente este

investimento, nem este obsticulo cruel deveria ser barreira pra garantir que as pessoas
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sobrevivam, se alimentem, existam de uma forma diferente desta selva doentia que se tornou
as periferias das grandes cidades.

Pelo mesmo raciocinio 16gico de Morgan (1996) convém pensar no individuo como uma
“organizacdo educacional”, um l6cus em si, onde “residem idéias, valores, normas, rituais e
crengas”, vale pensar no homem como célula fundamental desta pele social, o qual deve ser
protegido como transcendental gerador de valor. O homem ¢ a renda da humanidade.

Segundo Melo Neto (1999), a responsabilidade social é o comprometimento permanente
de uma instituicdo em aderir um comportamento ético e contribuir para o desenvolvimento
econdmico, melhorando, simultaneamente, a qualidade de vida de seus empregados e de suas
familias, além da comunidade local e da sociedade como um todo.

Para além na teoria, na pratica € muito complexo para uma corporagdo avaliar como
melhor retornar a sua responsabilidade social. Segundo Kanitz (2012) o primeiro setor € o
governo, que € o responsdvel pelas questdes sociais e o segundo setor € o privado,
responsdvel pelas questdes individuais. Com as dificuldades do Estado, o setor privado
comecou “ajudar” nas questdes sociais através das indmeras instituicdes que compdem O
chamado terceiro setor. O terceiro setor, alids, € o constituido por organizacdes sem fins
lucrativos e ndo governamentais, que tem como objetivo gerar servigos de cardter publico
(KANITZ, 2012).

Neste sentido o Endowments como estratégia para o enriquecimento perpétuo encaixa-se
perfeitamente nos principios gerais descritos. Considera-se importante também que as
organizacoes filantrépicas de investimento social desenvolvam estruturas mais sustentdveis de
captacdo de recursos, como através dos Endowments, por exemplo, para garantir recursos em
longo prazo e, assim, um maior impacto para os seus programas e atividades (SOTTO-
MAIOR, 2011).

Ainda segundo Sotto-Maior (2011) captar recursos de doacdes e patrocinios, como forma
de sustentabilidade, é uma estratégia bastante avancada em muitos paises desenvolvidos,
especialmente nos Estados Unidos. No Brasil, a maior experiéncia em acdes de captacdes de
recursos estd concentrada em Organizacdes do Terceiro Setor (KOTLER e FOX, 1995).

No caso de um individuo podemos pensar na captacdo de recursos iniciais, ou formacao
primitiva de capital, desde o seu nascimento, como principio universalizante de que para cada
cidaddo um Endowment, ou ainda, para cada causa um Endowment. Esta nova forma de
poupanca compulsoéria receberd fracdes de todas as compras ao longo da vida do sujeito em
questdo; acumulard e serd investida no mercado de financeiro; o resultado da operacdo podera

ser resgatado mensalmente pela eternidade pois se transmite aos ancestrais, ou seja,
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solidariedade entre as geracdes. Mas além desta forma de irrigar o patrimdnio, também podera
receber contribui¢des diretas, por exemplo, de pessoas que se interessem em fazer com que
suas doacdes tenham impactos perpétuos para o individuo, ou em um caso de heranca, ou
campanha especifica (como no caso de um doente, ou dos Reis Magos™, por exemplo).

“[...] seu conceito pode ser aplicado em beneficio de qualquer causa ou entidade”
(SOTTO-MAIOR, 2011), ou seja, estd atestada a possibilidade, ainda que conceitual, de o
Endowment ser aplicado ao individuo como causa.

O que se percebe € que o patrimdnio de um Endowment € atrelado a sua causa, ao seu
propdsito. Rosso (1991) ressalta que a captacdo de recursos ndo pode e ndo deve ser vista
como um fim em si mesmo, deve sim, estar vinculado a um propdsito e a aspectos
motivacionais e subjetivos.

Obviamente, os Endowments possuem fins ndo lucrativos, e deverdao responder a algum
tipo de necessidade do ser humano ou da sociedade, trazendo credibilidade ao processo na
medida em que sdo percebidos como de natureza estratégica para os fins da organizagao
(FORD FOUNDATION, 2001).

O principio dos fundos patrimoniais é o de que a instituicdo desenvolve uma agdo de
envolvimento com seus patrocinadores e doadores prospectivos, tornando-se merecedora, isto
¢, tornando-se uma institui¢ao na qual os doadores se realizam ao contribuir, desde que lhes
sejam dados a devida estrutura, transparéncia e oportunidade (KOTLER e FOX, 1995).

O individuo € a institui¢do, o patrocinador e o merecedor dos frutos do seu Endowment.
Algo que se aproxima muito da epigrafe neologista repetida por Joaquim Melo, o fundador do

Banco Palmas, qual seja: Prossumidores’".

30 "Os Magos ofereceram trés presentes ao menino Jesus: ouro, incenso e mirra, cujo significado e simbolismo espiritual €, juntamente com a prépria visitagdo
dos magos, ser um resumo do evangelho e da fé cristd, embora existam outras especulagdes respeito do significado das dddivas dadas por eles. O ouro pode
representar a realeza (além providéncia divina para sua futura fuga ao Egito, quando Herodes mandaria matar todos os meninos até dois anos de idade de Belém).
O incenso pode representar a fé, pois o incenso é usado nos templos para simbolizar a oragdo que chega a Deus assim como a fumaga sobe ao céu (Salmos

141:2).

31 Prossumidor é um neologismo (originado no inglés prosumer) que provém da jun¢io de produtor + consumidor ou profissional + consumidor



73

4 A EXPERIENCIA DO BANCO PALMAS

4.1 CONTEXTO

Os Bancos Comunitérios tém se destacado por seus excelentes resultados na gestdo de
microcrédito para produgdo e consumo em comunidades carentes. Com uma ousada acao nos
ultimos anos, conseguiram conquistar reconhecimento do Banco Central do Brasil, que
regulou suas atividades de intermediacdo bancéria e, mais impressionantemente, legalizou as
suas moedas comunitdrias. Seu maior expoente € o Banco Palmas, primeiro Banco
Comunitario criado no Brasil, fruto das lutas populares do conjunto habitacional Palmeiras, na
periferia de Fortaleza, Ceard. A Palma, moeda comunitdria lastreada em Real foi criada com o
objetivo de aquecer e acelerar os negdcios no bairro. Hoje sao centenas de bancos
comunitérios pelo pais num ritmo de expansdo que s6 ndo € mais acelerado em fun¢ao do fato
de que bancos populares ndo podem captar poupanca (RIBEIRO, 2008).

O Brasil € um terreno interessante para estudar este fendmeno, ja que segue sendo um dos
paises com pior distribuicio de renda do mundo. Segundo dados, 0,9% da populagdao
concentram 68,49% da riqueza (AVILA, 2014). 20 milhdes de pessoas estdo na miséria
extrema (BRASILIA, 2016) e maioria da PEA (Populacio Economicamente Ativa) ganha até
cinco saldrios minimos. Neste cendrio, tecnologias sociais que buscam promover 0 aumento
de renda e de riqueza da populagdo, como os Bancos Comunitdrios, devem ser observadas
com atengdo e esperanga.

Outro fato relevante € que mais de 50% populacdo ndo tem acesso ao crédito por falta de
cadastro, ou seja, ndo atende aos pré-requisitos das instituigdes bancdrias como residéncia
fixa, renda, garantias (BARONE; SADER, 2008). Os Bancos Comunitarios criaram uma nova
e eficiente abordagem no que se refere a sistematizacdo de metodologias que substituem os
procedimentos burocrédticos bancdrios para que possa atender ao crédito com uma
administracdo de risco profissional (SIMIONI, 2015).

Cabe ainda caracterizar microfinangas como “a prestacdo de servigos financeiros
adequados e sustentdveis para populacdo de baixa renda, tradicionalmente excluida do
Sistema Financeiro tradicional, com utilizacdo de produtos, processos e gestao diferenciados”
(SEBRAE, 2005) in (MONZONI, 2006). E, com base no Programa Nacional de Microcrédito
Produtivo Orientado, microcrédito € o crédito concedido para o atendimento das necessidades

financeiras de pessoas fisicas e juridicas empreendedoras de atividades produtivas de pequeno
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porte, que utiliza metodologia baseada no relacionamento direto com os empreendedores no
local onde € executada a atividade economica (SOARES & SOBRINHO, 2008, p. 23 e 24).

Outro conceito também importante neste contexto sdo as chamadas Moedas Sociais. O
Palmas, moeda criada pela comunidade, foi lastreado inicialmente por um empréstimo de
junto ao Centro de Estudos, Articulacdo e Referéncia sobre Assentamentos Humanos (Cearah
Periferia) na quantia de dois mil reais (R$2.000,00) (Melo, 2012). Com este valor, realizaram
os primeiros empréstimos de até cem reais, separando uma parte para estimular o consumo
criando o produto “poder de compra” e outra para estimular pequenos negdcios em acordo
com as necessidades de consumo local (ibidem).

Mas este ndo foi o salto de qualidade em relagcdo a proposta original de Muhammad
Yunus®%. O salto foi a emissdo da moeda local, este instrumento financeiro é mais poderoso no
que se refere a criar riqueza e com ele gerar valor, pois permite que, aos poucos, com O
crescimento da confianca e da credibilidade junto ao publico, pudesse progressivamente
ocorrer um descolamento entre o lastro direto com paridade Real = Palmas.

Com o progressivo descolamento da paridade, aumenta a velocidade da moeda. O
comércio local € incentivado a reduzir o preco em Palmas, ajudando ainda mais a lubrificar o
sistema. Em um experimento feito no bairro, uma nota de real lancada no sistema rapidamente
fluia para fora da cidade. No mesmo espaco de tempo uma nota de Palmas fazia cinco

negocios.

4.2 EXPERIENCIA DO BANCO PALMAS

Em 1998, quando a Associacao dos Moradores do Conjunto Palmeiras teve a iniciativa de
criar o primeiro banco comunitdrio do Brasil (MELO, 2008), o Conjunto Palmeiras, na
periferia da cidade de Fortaleza, capital do Estado do Ceard, sendo uma comunidade carente,
configurava-se como oportuno local para o surgimento de tal empreendimento de negdcio
social. Contudo, a situacdo de pobreza local ndo era o tnico indicativo de que a criagdo de um
banco comunitdrio de microcrédito pudesse vir a ter sucesso: sua importancia vital na
manutencdo e desenvolvimento da base econdmica, financeira e comercial no bairro explica-

se na medida em que se verificou que um dos principais motivos para o bairro se manter

32 Conceder microcrédito para quem ndo tem cadastro criando uma nova metodologia de aprovacdo que nio passe pelo cadastro tradicional, comprovagdo de
renda, residéncia ou coisas assim, combinado ainda com algum estimulo ao empreendedorismo que desperte a necessidade de pegar empréstimo para ganhar

dinheiro
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pobre era o fato de que, da maior parte do consumo dos moradores em compras mensais
(cerca de R$ 1,2 milhdo de reais para 25 mil pessoas), 80% era gastada fora do bairro (TV
BRASIL, 2010), o que torna o problema material mais relacionado ao conceito de fluxo
financeiro do que decorrente das condi¢des iniciais ou da acumulacdo primitiva, conforme
entendia Marx. Na anélise econdmica, o problema evolui da questido de criacdo da poupanca
para o problema da formagao de poupanga, ou de como disciplinar seus fluxos.

A experiéncia do Banco Palmas demonstra de maneira contundente o que a matematica
financeira deduziu cientificamente daquilo que ji ensina a prépria natureza (GIANNETTI,
2012): a nocao de juros € vital para a manutencdo de sistemas organizados. Especialmente no
sistema capitalista, aquele no qual o dinheiro se torna parte integrante da for¢a produtiva, o
montante tende a zero quando ndo operam 0s juros compostos sobre o principal. Cabe ao
sistema bancario, desde o rudimentar ao mais sofisticado, institucionalizar esta tecnologia. No
Conjunto Palmeiras, dada a inexisténcia de um sistema que organize e otimize o fluxo
financeiro gerado no entorno do préprio bairro, fazia-se necessaria a criacdo de um primeiro
sistema de crédito que, pelo seu cardter necessariamente inovador, serd um crédito
schumpeteriano; tal € a responsabilidade assumida pelo Banco Palmas: de forma inovadora,
criar através da engenharia financeira as condi¢des para o surgimento do primeiro sistema de
crédito do bairro, capaz de fomentar o desenvolvimento local, economicamente sustentavel e
socialmente integrador. A educa¢do financeira toma forma de cidadania, solidariedade
comunitdria e emancipagdo sécio-econdmica: “o projeto socioecondmico Banco Palmas, em
que € a comunidade que controla a economia e ndo a economia que controla a comunidade”
(FRANCA; SILVA JUNIOR, 2006, p. 107).

Instituigdes como o Banco Palmas e outros bancos comunitrios s3o também
classificados como OSCIPs — Organizagdes da Sociedade Civil de Interesse Publico. A
esséncia dos servigos prestados pelo banco ancora-se na concessdo de crédito tanto para a
producdo como para o consumo. O empréstimo para producdo destina-se aos pequenos
empreendedores locais para que, com os negdcios desenvolvidos a partir do empréstimo
fornecido, sejam obtidos beneficios para o bairro: surgem oportunidades para diferentes
ramos de atividade comercial, novos empregos sdo criados, e a nova renda gerada passe a
circular mais dentro do bairro do que fora dele. Hd uma taxa de juros cobrada, mas ela é
inferior a dos bancos convencionais (dai justifica-se o cardter social do crédito). No
empréstimo destinado ao consumo, por outro lado, o pagamento feito em até 90 dias € isento
de juros, e o sistema de avaliacdo de crédito € feito de maneira nao-ortodoxa: ao invés de

requerer carteira de trabalho, comprovacgao de renda, nome limpo no SPC, SERASA e afins,
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etc., o avaliador de crédito consulta a reputacdo de bom pagador e cidaddo responsavel por
parte do requerente do empréstimo diretamente com seus vizinhos, e o dinheiro emprestado é
o da moeda local, Palmas, que s6 poderd ser gasto dentro do Conjunto Palmeiras, e que ainda
propiciard descontos a quem utilizd-la. Todo esse sistema refor¢a o entendimento de que se
trata de uma genuina iniciativa empreendedora de economia soliddria.

O cardter auto-sustentdvel da atividade do Banco Palmas € observado, portanto, a partir
de trés diferentes prismas: a natureza progressiva dos juros compostos (que sugere uma
possibilidade de perpetuidade); o apelo ao senso de integracdo comunitdria e de solidariedade
préprios da economia dos negdcios sociais e, também; os resultados obtidos pelo banco ao
longo dos anos, desde a sua fundag¢do, como se demonstrard mais adiante. Se o primeiro
empréstimo concedido ao Banco Palma por uma ONG para o inicio das suas atividades, no
ano de 1998, foi de dois mil reais (R$ 2.000,00) (Melo, 2012), ao final do mesmo ano o banco
ja detinha quinze mil reais (R$ 15.000,00) em carteira ¢ 120 (cento e vinte) cartdes de crédito
comunitdrios entregues aos moradores do Conjunto Palmeiras (MELO NETO;
MAGALHAES, 2003, p. J-16). Tais valores puderam ser alcancados ji no primeiro ano de
atividade do banco também em virtude de parcerias firmadas com organizacdes de
cooperacdo internacional, o que indica, ainda, que desde seu inicio o Banco Palmas tem
despontado como iniciativa merecedora de atencdo internacional como empreendimento
inovador da economia social.

Hé também dados que demonstram o impacto do Banco Palmas na prépria economia do
Conjunto Palmeiras. Um estudo realizado na Universidade Estadual do Ceard com os
moradores do bairro no ano de 2008 constatou um aumento na ordem de 40% nas
movimentagdes de comércio em virtude do aumento da quantidade de unidades monetarias
em circulagdo no bairro. O estudo verificou ainda que: 58% dos ingressantes do banco
passaram a ser mais respeitadas na comunidade; 83% delas adquiriram maior autoconfianca;
82% elevaram seu senso de responsabilidade; 54% se sentiram mais solidarias; 86%
aumentaram sua esperanca; 75% ganharam maior estimulo de viver; 95% véem o Banco
Palmas como fator de erradicacido da fome, promotor de emprego e renda; e, finalmente; 96%
das pessoas entrevistadas classificam o banco como bom (FAUSTINO, 2007).

A evolucdo tecnoldgica do fornecimento de microcrédito comunitdrio realizado pelo
Banco Palmas também merece destaque na andlise que fazemos do seu desenvolvimento ao
longo dos 18 decorridos desde sua fundacdo. Serd apresentada agora uma linha do tempo a
partir de dados obtidos no site do Banco Palmas. Esta linha do tempo também servird de

orientagdo cronoldgica para o entendimento da evolugdo das atividades do banco, bem como
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das urgéncias verificadas no bairro a partir do inicio do funcionamento do sistema de
microcrédito.

Em 1998, ano de fundacdo do banco, foi criado o PALMACARD: simplificadamente, um
cartdo de crédito, que possibilitou o consumo dentro do bairro com o dinheiro do crédito
fornecido pelo banco. Embora artesanal de certa forma, tal tecnologia inaugurou no Brasil a
experiéncia de um cartdo de crédito comunitdrio. Dificuldades logisticas e operacionais
decorrentes da expansdo do sistema e também relativas ao risco, como a possibilidade de
fraudes, levaram o Banco Palmas, porém, a criar em 2000 o primeiro papel-moeda préprio
emitido.

Foi entdao criado o Palmares, que visava ser utilizado em clubes de trocas do Conjunto
Palmeiras, que eram feiras quinzenais realizadas na propria sede do Banco Palmas e
destinadas a fortalecer a integracdo econdmica e comunitdria entre produtores, ofertadores de
servigos e consumidores do bairro. Os Palmares tinham paridade com o Real: havia cédulas
de 1; 5; 10 e 50 Palmares, e estas facilitavam a mediacao para as trocas realizadas nas feiras.
Diferentemente do PALMACARD, no caso dos Palmares seu fim se deveu ao fato de que a
cultura das trocas, uma vez apropriada pela comunidade, fez os moradores perceberem que
nao mais dependiam das feiras para realiza-las, e que poderiam fazé-las em suas proprias
casas, quando quisessem. O desinteresse especifico pelas feiras também cresceu na medida
em que os artigos e servicos oferecidos passaram a se repetir e a atrair, portanto, menos
participantes.

Criados posteriormente, os Palmirins surgiram como os equivalentes aos centavos dos
Palmares, tendo como fungao facilitar as trocas entre produtos de baixo valor, muito comuns
nas feiras.

Justamente apds a populacdo diminuir sua participagdo nas feiras, mas interessada na
manutencdo dos beneficios obtidos com a moeda social e comunitdria, o Banco Palmas criou
em 2002 as Palmas MoMoMo -- MoMoMo vem de Movimento Monetirio Mosaico.
Enquanto os Palmares eram uma moeda fechada, restrita aos clubes de trocas, as Palmas
MoMoMo, por sua vez, foram a primeira moeda aberta a toda a comunidade. Confeccionada
na Argentina, a moeda teve grande adesdo por parte da comunidade, fortaleceu o consumo
local em moeda comunitéria, cunhou o termo Moeda Social Circulante Local (que veio a ser
utilizado posteriormente em outras iniciativas de moeda comunitdria) € marcou a permissao,
legalizacdo e regulamenta¢do pelo Banco Central do Brasil da circulagdo de moedas sociais e

do funcionamento de bancos comunitdrios no pais. Assim como no caso dos Palmares, o fim
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das Palmas MoMoMo ocorreu devido a dificuldade de controle em circunstancia de seu
préprio crescimento.

Em 2008, outra inova¢do importante foi desenvolvida pelo Banco Palmas: a Moeda
Social Palmas passou a valer como vale-transporte, com a diferenca que o foco ndo eram os
meios-de-transporte regulamentados, mas sim os informais, como as topiques que circulavam
pelo bairro e contabilizavam diariamente uma quantidade de passageiros superior ao dos
meios-de-transporte oficiais. Decorrido algum tempo e com o sucesso da Moeda Palmas
Transporte Coletivo, as topiques passaram a circular pelas ruas de toda Fortaleza, chamando
atencdo para a logo “Aceitamos Palmas”.

O préximo episddio de destaque na evolugdo do sistema financeiro comunitario se deu na
ocasido do Aniversério de 15 anos da fundacdo do Banco Palmas, em 2013, quando foi criado
o selo Palmas 15 anos. Neste caso, a criagdo da moeda ndo foi decorrente de uma necessidade
causada pela expansdao do sistema, que a esta altura ja estava bem estruturado e capaz de
sustentar o seu proprio crescimento. A principal funcdo do selo Palmas 15 anos, desta vez, foi
o de fazer publicidade do conceito do banco comunitario e da moeda social, divulgar o projeto
e dar visibilidade a comunidade que o criou. Lateralmente, a nova moeda teve como objetivo
aprimorar a seguranc¢a do dinheiro com relagao a fraudes.

Ainda em 2013, seguindo a linha de priorizar nao somente a eficiéncia econdomica do
projeto, mas também valorizar a integracdo comunitaria do bairro e os valores de cidadania e
responsabilidade social, o Banco Palmas criou em parceria com a SENAES (Secretaria
Nacional de Economia Soliddria) o Palminhas, uma moeda destinada a desenvolver projetos
junto as criangas do Conjunto Palmeiras, especialmente nas areas cultural e educacional. A
educacgdo financeira e empreendedorismo solidario sdo ensinados em dinadmicas de compra e
venda de materiais escolares ao passo que a histéria da comunidade € contada e a tradi¢do
conquistada €, assim, preservada. Devido ao bom resultado com ele obtido, os Palminhas
continuam sendo utilizado.

A esta altura o modelo de banco comunitéario criado no Conjunto Palmeiras jd tinha se
disseminado para diversos outros lugares, chegando a mais de trés mil unidades na Venezuela
ja em 2011 (INSTITUTO PALMAS & NESOL-USP, 2013). No mesmo ano de 2013, o
Banco Palmas desenvolve em parceria com a prefeitura de Maricd-RJ uma nova moeda social
em formato de cartdao magnético, a Mumbuca, que foi criada com objetivo de operacionalizar
de forma eficiente a bolsa soliddria Mumbuca, que também acabara de ser criada para as
familias de baixa renda do municipio. A experiéncia acumulada pelo Banco Palmas

contribuiu para que o Mumbuca tivesse bons resultados, além de um controle transparente, o
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que promove a credibilidade do mecanismo e permite sua expansdao. A Mumbuca continua em
vigor.

Em 2015 foi implementada a mais recente inovagdo do Banco Palmas: o E-Dinheiro. A
tecnologia consiste numa moeda social eletronica, integrada aos sistemas dos modernos
aparelhos de comunicagdo, como smartphones, através de aplicativo proprio. Por fomentar a
economia local, o E-Dinheiro preserva o cardter de moeda social e, por sua sofisticacdo
tecnoldgica, alia os conceitos de economia soliddria com economia digital, marcando um
avanco na modernizacdo de tais sistemas em congruéncia com a crescente necessidade de
tornar o banco comunitario e a moeda social tecnologias sustentdveis, o que, em século XXI,
nao se consegue sem mecanismos confidveis que gerem seguranga, transparéncia, praticidade,
economia, € também rentabilidade, uma vez que o banco recebe uma taxa de 2% paga pelo
comerciante que adotar o sistema para vender seus produtos. No ambito da educagdo
financeira, o E-Dinheiro contribui na medida em que funciona ndo somente como ferramenta
para pagamentos e compras cotidianas (como um cartdo de débito convencional), mas
também como plataforma bancéria que permite a consulta de extrato, transferéncias, depdsitos
e cobrancas, integrando e facilitando a vida econdmico-financeira do usudrio. Atualmente o
E-Dinheiro ja computou mais de dois mil usudrios e 120 comércios cadastrados. “Onde tiver
Banco Comunitério 14 estard o “E-Dinheiro”, independe de acesso a internet.” (MELO, 2015).

O langamento do E-Dinheiro ocorreu na esteira de uma seqiiéncia de iniciativas
destinadas a elevar o patamar de integracao cientifica e tecnolégica do Banco Palmas com o
mundo. Apesar das vitoriosas experiéncias do Banco Palmas no campo da inovacgdo
tecnoldgica -- que o permitem aprimorar a eficiéncia do seu trabalho em prol de resultados —
como foi feito desde sua fundagdo através do Palmacard, posteriormente a moeda Palmas (que
inaugurou precedente legal com regulamentacdo pelo Banco Central do Brasil), a propria
nova tecnologia para avaliacdo de crédito, dentre outras —, o ano de 2013 marcou o inicio do
que significaria a chegada de uma nova fase nesta drea: o Banco Palmas comecou uma
colaboracdo com o Massachusetts Institute of Technology — MIT a partir do contato de dois
estudantes da universidade que vieram dos Estados Unidos para fazer um estigio no banco.
Seguiu-se o convite por parte do CoLab, do MIT e do MIT-Brazil para um ciclo de palestras e
apresentacdes sobre o Banco Palmas no MIT, realizadas por seus representantes. Nesta
ocasido foram iniciadas conversas para projetos que se oficializaram em 2015 com a parceria
firmada entre o Banco Palmas e o MIT Community Innovators Lab (CoLab) (BRYSON,
2015). Outra iniciativa importante na drea de tecnologia do banco é o “PalmasLab -

Laboratorio de Inovacdo e Pesquisa em Financas Solidédrias”, uma iniciativa do Banco Palmas
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através do Instituto Palmas de Desenvolvimento e Socioecondmica Solidédria, que tem por
finalidade potencializar e dar escala as Finangas Soliddrias através das solugdes em tecnologia
da informacdo (TI). Suas principais acdes sdo: Aumentar o acesso aos servi¢os financeiros,
melhorar a gestdo dos Bancos Comunitédrios; Desenvolver uma incubadora de jovens locais
para fomento de empreendimentos soliddrios de TI; além de servir de modelo para politicas
publicas futuras. Tem como parceiros Mahiti Infotech, organizacdo social que fornece
solugdes tecnoldgicas mediante software livre para o desenvolvimento sediada em Bangalore,

India; Universidade de Columbia, em Nova York no planejamento estratégico do laboratério.

4.3 RESTRICOES LEGAIS

Apesar de ter se tornado um case de sucesso, o Banco Palmas tem uma limitacdo causada
pelo marco que regula suas atividades, uma vez que ndo é permitido aos bancos populares
captar poupanca (MELO, 2010). Isto corresponde a um contra-senso em relacdo a proposta do
banco comunitdrio, que € justamente democratizar o acesso aos instrumentos financeiros que
promovam uma cultura de poupanga, crédito e desenvolvimento local.

Igualmente, a prépria inexisténcia de uma legislacdo especifica que regulamente e
forneca as diretrizes para as atividades de entidades destinadas a projetos envolvendo
economia soliddria, como € o caso dos bancos comunitdrios, ndo representa sendao justamente
um ambiente de restri¢do juridica para tais tipos de iniciativa, na medida em que uma parte
importante de suas atividades sdo, se ndo proibidas, também ndo previstas em lei, o que deixa
estas organizacdes a margem do pleno potencial que elas t€ém de desenvolver seus projetos.

No ano de 2007 a deputada federal Luiza Erundina (PSB/SP a época, hoje no PSOL/SP)
propds através do Projeto de Lei Complementar n® 93/02007* a criagdo de um marco legal
amparando os bancos comunitdrios e as moedas sociais. O PLP visa criar o Conselho
Nacional de Finangas Populares e Soliddarias — CONAFIS e dos Bancos Populares de
Desenvolvimento Solidario — BPDS

Se aprovada, a lei tornard os bancos populares passardo a ser classificados como

institui¢cdes civis, sem fins lucrativos, com o objetivo de prover servicos financeiros e

33 O Congresso Nacional decreta:

Art. 1° Esta lei complementar estabelece a criagdo do Segmento Nacional de Finangas Populares e Soliddrias, em consonancia com o art. 192 da Constitui¢ao da
Repiblica; Art. 2° O Segmento Nacional de Finangas Populares e Soliddrias é constituido por:

I - Conselho Nacional de Finangas Populares e Soliddrias — CONAFIS.

II - Bancos Populares de Desenvolvimento Soliddrio — BPDS.
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fomentar a producdo popular e soliddria além do desenvolvimento socioecondmico das
comunidades e poderdo, desta forma, captar poupanca e depdsitos a vista ou a prazo; dentre
outras atividades e servigos comuns a instituicdes bancdrias e financeiras®. O texto segue em
tramitacdo na Camara dos Deputados, onde aguarda parecer na Comissdo de Financas e

Tributagao.

4.4 MOEDAS SOCIAIS, VACUO LEGAL

A histéria do Banco Palmas, que criou a primeira moeda social no Brasil, € um pouco da
histéria das barreiras a que a moeda social foi submetida, e que comeca na miséria e falta de
educagdo, abando pelo Estado e se prolonga no ato do consumo, quando as pessoas sao
obrigadas a consumirem aquilo que vem de fora, fazendo suas poupancas fluirem para longe
do bairro. Nao menos democratico € o fato, ja citado, de os pobres ndo poderem formar
popanca para aferirem vantagens na manipulacdo dos excedentes de seu consumo.

As moedas sociais surgiram no ambito das finangas soliddrias com o objetivo de
conceder crédito barato a pessoas de baixa renda, estimulando o desenvolvimento econdmico
e social de comunidades pobres ndo assistidas pelos bancos convencionais. Apds a criagdo do
Banco Palmas e da moeda social hom6nima, foi formada uma rede de bancos comunitarios,
que dissemina os conceitos de moeda social e economia soliddria em regides carente do Pais.
O crescimento dessa rede, que passa necessariamente pela geracdo de funding para os bancos
comunitérios, pode representar o acirramento da competicao na oferta de microcrédito para o
segmento de baixa renda (FREIRE, 2011).

Moedas sociais referem-se aos meios circulantes criados para promover um processo de
inclusdo econOmica e social nas comunidades e regides onde o sistema financeiro
convencional é pouco atuante. Em razao da vinculacdo intrinseca desse conceito ao aspecto
regional, o termo “moeda local” também € utilizado.

Os bancos de controle estatal tém buscado conciliar a necessidade de geracdo de lucro
com a promoc¢do do desenvolvimento de regides e comunidades pobres, por meio, por

exemplo, de programas associados ao microcrédito produtivo orientado combinado com o

34 Art. 10° Os Bancos Populares de Desenvolvimento Soliddrio estdo autorizados a prestar os seguintes servicos financeiros, nas condigdes e limites fixados pelo
Conselho Nacional de Finangas Populares e Soliddrias, e mediante expressa autorizagdo do mesmo:

I - Captar dep6ésito a vista; II - Captar dep6sito a prazo; III - Captar poupanga.
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apoio a iniciativas de criacdo de Bancos Comunitiarios de Desenvolvimento oferecendo

parcerias como correspondente bancério.

Além dos tradicionais bancos privados e estatais, existe uma terceira via,
subdividida em dois grupos, que concede empréstimos a populacdo de
menor poder aquisitivo. Um desses grupos € formado pelos atores que visam
exclusivamente a maximizagcdo dos lucros, mediante a cobranca de altas
taxas de juros nas operacdes de crédito oferecidas a populacdo de baixa
renda, como € o caso dos agiotas e das financeiras. O outro grupo € formado
pelas chamadas operadoras de financas sociais ou soliddrias, cujo principal
objetivo ndo € obter lucro, mas promover o desenvolvimento de grupos,
comunidades ou regides por meio da prestacdo de servigos financeiros.

(FREIRE, 2011)

E no contexto das operadoras de financas soliddrias que surgem as cooperativas de
crédito e também as Organizacdes da Sociedade Civil de Interesse Publico — OSCIP, sendo
essas ultimas as principais responsdveis pela gestdo dos Bancos Comunitdrios de
Desenvolvimentos (BCD) e das moedas sociais.

O Banco Palmas e a moeda social homdnima sao as grandes referéncias em termos de
economia soliddria e desenvolvimento econdmico de comunidades carentes por meio da
integracdo ao processo produtivo. Portanto, a histéria de ambos serve como pano de fundo
para o surgimento dos demais bancos comunitirios e suas respectivas moedas sociais, que
basicamente replicaram o modelo pioneiro.

A histéria das moedas sociais no Brasil tem inicio no Conjunto Palmeira, uma
comunidade pobre da periferia de Fortaleza, no Cear4d. Até meados da década de 1990, ndo
havia a prestacdo de servi¢os bancdrios no bairro, que limitava o acesso ao crédito. Além
disso, os indicadores sociais de renda e emprego eram ruins € a comunidade ndo tinha

perspectivas de desenvolvimento.

Foi entdo que a Associagdo dos Morados do Conjunto Palmeira
(ASMOCONP) realizou um mapeamento e constatou que, considerando os
25 mil moradores da comunidade na época, eram consumidos R$ 1,2 milhdo
em compras mensais (alimentos, remédios, produtos de limpeza, roupas,
etc.). Desse montante, 80% era gasto em outros bairros. Logo, o problema
ndo era a falta de recursos propriamente dita, mas o fato desses recursos nao
serem gastos na propria localidade. Ou seja, ndo havia formacdo de uma
base monetdria e, consequentemente, ndo havia estimulos para o
desenvolvimento da comunidade. (FREIRE, 2011).
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Tendo como objetivo gerar trabalho e renda, a solugdo encontrada pelos lideres
comunitdrios foi a criagdo do Banco Palmas, o que ocorreu em 1998. Como funding inicial, o
banco obteve um empréstimo de R$ 2.000 reais com a Cearah Periferia, uma ONG local.
Dessa forma, foi possivel realizar as primeiras operacdes de crédito com pequenos produtores,
comerciantes e consumidores, todos locais.

A nova moeda foi lastreada em reais, considerando o cimbio de R$ 1 Real equivalente a
1 Palma. Logo, a emissdo da moeda social pelo Banco Palmas sempre esteve condicionada a
existéncia do mesmo valor no caixa do banco, o que somente foi possivel gracas as doacdes
de institui¢des estrangeiras. Logo, o banco ndo teve custos por conta dessa captacdo inicial.
Além disso, como objetivo ndo era auferir lucro, mas sim promover o desenvolvimento da
comunidade, inicialmente ndo havia cobranca de juros nos empréstimos feitos em Palmas, o
que aumentou a atratividade e facilitou o estabelecimento da nova moeda. Posteriormente, o
Banco Palmas passou a contar também com alguns repasses feitos pelo Governo do Estado,
que a essa altura ja reconhecia a legitimidade da iniciativa para promover o desenvolvimento
do Conjunto Palmares.

A oferta de crédito em Palmas sem cobranca de juros e a possibilidade de conversao
plena entre a moeda oficial e a moeda social permitiram a capitalizacdo dos empreendedores
da comunidade e também o pagamento de fornecedores externos, que tiveram a op¢ao de
fazer a conversdo do valor em Reais no Banco Palmas ou colocar o dinheiro novamente em
circulacdo na economia do bairro, por meio do pagamento de produtos oferecidos e servigos
prestados por produtores ou comerciantes da comunidade.

Como o aumento das relacdes comerciais entre o Conjunto Palmeiras e os outros bairros
de Fortaleza, a continuidade do desenvolvimento da comunidade dependia de uma “balanca
comercial” favoravel, pois somente o volume de entrada de capital maior do que o volume de
saida poderia permitir a continua evolucao da economia local. Portanto, a solug¢do era tornar a
Palma mais atrativa do que o Real, pois assim tanto os locais quanto os consumidores de
outros bairros comprariam na comunidade.

Para isso, os gestores do Banco Palmas negociaram com a Associagdo Comercial do
Conjunto Palmeiras a concessdo de descontos — variando de 5% a 10% dependendo do
segmento -, nas compras feitas na moeda social. A partir de entdo, estavam estabelecidas
todas as condi¢des necessdrias para a consolidacdo do primeiro banco comunitirio e da
primeira moeda social, cuja operacao ajudou na integracdo de uma comunidade pobre ao clico

de producao e consumo.
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4.5 BREVE HISTORICO DA EVOLUCAO DAS MOEDAS SOCIAIS

Na Europa e nos Estados Unidos nas décadas de 20 e 30, por exemplo, destacam-se casos
inspirados na teoria relacionada com a oxida¢do da moeda ao estimular a sua circulagdo com
uma politica de juros negativos, trabalhada por Silvio Gesell (BLANC. 1998). Experiéncias
britanicas e francesas, datadas do século XIX, foram reproduzidas nos EUA, foram
reproduzidas nos EUA durante a Grande Depressao, quando um milhdo de americanos se
agrupou em rede de trocas. Raras experiéncias em moedas sociais, entretanto, duraram mais
do que dois a cinco anos, a excecdo do caso especifico do banco cooperativo WIR da Suica
(Swiss Wirtschaftsring), fundado em 1934 (e existe até hoje), que utiliza além da moeda de
curso legal (Franco Sui¢o), uma moeda interna, o WIR, primeiramente analisada por Tobias
Studer (1998), tendo sido sistematicamente mencionada nos estudos de moedas sociais em
virtude do efeito anticiclico, em relacdo a politica monetaria, que tem sido discutido por
James Stodder (2000;2010) in (FREIRE, 2001).

No Brasil o inicio foi conturbado. A atividade do banco logo no inicio gerou uma
expectativa negativa por parte do Banco Central, que entrou na justica e por trés vezes
buscando suspender as atividades do Banco Palmas. O problema maior que tinha na visdo de
Joaquim Melo, um dos fundadores, era que o Banco Central temia que estivessem em
atividades criminosas, como lavando dinheiro e ou, emitindo uma moeda falsa.

Segundo Freire (2011) quando o 20° juizado especial de Fortaleza-CE emitiu decisdo
sobre o processo n 1.482/03 (T.C.O N° 336/2003 — 30° D.P) em que enquadrava Jodo Joaquim
de Melo Neto Segundo contra a vitima, o Estado, por crime contra o sistema financeiro

nacional, ndo se poderia imaginar que a decisdo judicial fosse se tornar um panfleto:

Adoto integralmente as razdes de sua exceléncia, o DD promotor de justica
EMANUEL ROBERTO GIRAO PINTO. Com efeito, ndo h4, na conduta de
JOAO JOAQUIM, qualquer elemento que possa atrair a incidéncia das
normas do art. 292 do Coédigo Penal, e/ou do art. 44 da Lei das
Contravengdes Penais.

Suas op¢des no plano da comunidade sdo visiveis, e afeicoam-se
intimamente a idéia das necessidades individuais da populacdo de baixa
renda, através da concessdo de microcrédito. Em udltima anélise, é a prépria
sociedade buscando caminhos para resolver os seus problemas.

Ao BANCO CENTRAL me parece justo elogias a postura que
posteriormente adotou, no sentido de convidar formalmente JOAO
JOAQUIM DE MELO NETO SEGUNDO para proferir palestra sobre o
assunto e relatar sua experiéncia como ator social. E ao préprio Jodao
Joaquim, este Juizo ladeia os que se fizeram presentes a palestra e puderam
aplaudi-lo, apds excelente exposicao. (FREIRE, 2001, p.84-5)
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A primeira replicacdo desse modelo de negécio solidario aconteceu em 2004, com a
implantacdo do Banco PAR e da moeda social homdnima, na cidade de Paracuru, também no
Ceard. No final de 2006, menos de 10 anos apds o surgimento do Banco Palmas, 13 bancos
comunitarios haviam sido criados. Nesse mesmo ano, foi realizado o I Encontro de Bancos
Comunitdrios do Brasil, dando origem a Rede de Bancos Comunitarios. Atualmente, essa rede
¢é responsavel pela circulagdao de mais de 140 moedas sociais (Palma, Santana, Maracana, Par,
Terra, Ita, Semear, Ribeirinho, Sol, Cajueiro, entre outras), sendo que todas foram criadas
com a mesma proposta: exercer um papel complementar a moeda oficial no sentido de
promover o desenvolvimento de comunidades pobres. Segundo a Rede Brasileira de Bancos
Comunitdrios, até meados de 2015, havia mais de um milhdo de pessoas utilizando moedas
sociais nessas diversas localidades.

Na pratica, o processo de formacdo de todos os bancos comunitdrios que atualmente
operam no Brasil contou com a assessoria e certificacdo do Instituto Palmas, uma espécie de
braco institucional que assumiu o papel de coordenagdo e disseminacdo da tecnologia social.
Por meio de uma parceria estabelecida com o Banco do Brasil em 2005, o Banco Palmas
passou a gerenciar um fundo de crédito, que repassa um recurso inicial de R$ 30 mil para
cada novo banco comunitério criado. Além disso, o Banco do Brasil também disponibilizou
um software ao Banco Palmas, por meio do qual € possivel acompanhar as operagdes da
maior parte dos demais bancos comunitirios, o que permite a correcdo de eventuais
distorcoes.

Dessa forma, além de oferecer suporte e realizar a gestdo do sistema, o Instituto Palmas
utilizou seu reconhecimento institucional para firmar contratos e convénios com o poder
publico e com os bancos oficiais, captando recursos e integrando tecnologias para viabilizar a
Rede Brasileira de Bancos Comunitdrios.

Em 2008, o Banco Palmas e a Secretaria Nacional de Economia Solidaria solicitaram
uma pesquisa a Universidade federal do Ceard. O objetivo era avaliar o impacto que as
atividades implementadas pelo Banco Palmas, entre as quais estd a ado¢do de moeda social,
havia gerado para o desenvolvimento Conjunto Palmas. Apds a realizacdo de entrevistas com
os moradores, os resultados obtidos indicam que houve retenc@o dos recursos dos moradores
no proprio bairro. Esse efeito tornou possivel a superacdo do principal obsticulo para o
desenvolvimento de comunidade, que era a saida de capital e a dificuldade de formagao de
poupanca interna.

Segundo artigo de autoria de Paul Singer, antigo Secretdrio Nacional de Economia

Solidadria e um dos principais incentivadores do Banco Palmas, “a inovag¢do que levou ao
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Banco Comunitdrio foi combinar duas modalidades de finangas sociais ou soliddrias: o
microcrédito, até entdo operado exclusivamente com a moeda oficial e o Clube de Troca,
operado desde o inicio com moedas sociais’.

Do ponto de vista dos bancos convencionais, a primeira impressao a respeito das moedas
sociais € que se trata de mais uma ameaca de desintermediac@o bancéria, na qual uma solucao
inovadora assume o lugar dos bancos, restringindo suas dreas de atuacdo e diminuindo seus
lucros.

No entanto, nem todos os segmentos da populagdo despertam os interesses dos bancos.
No caso dos bancos de controle estatal, em fun¢do da condi¢do de indutores do
desenvolvimento social, observa-se uma atuacdo mais efetiva nos segmentos de baixa renda e
em regides carentes. J4 em relac@o aos bancos privados, apenas recentemente os segmentos de
baixa renda passaram a ser considerados sob o ponto de vista negocial. Isso porque o
acirramento da competicado no mercado bancério ja havia saturado os segmentos tradicionais,
de maior poder aquisitivo, levando os bancos a encontrarem alternativas para a ampliagao da
base de clientes e geracdo de receitas.

Ainda assim, com excecao do Santander™, que acabou herdando uma estratégia ja
estruturada a partir da integracdo da atuacdo social aos objetivos negociais, os outros dois
grandes bancos privados suas estratégias estdo sendo desenvolvidas dentro de um conceito em
que o retorno de imagem ainda prevalece em relagdo ao aspecto negocial. Em todo caso, até
por conta da necessidade cada vez mais premente de explorar novos segmentos ainda nao
bancarizados, é provavel que Itai e Bradesco aprimorem suas estratégias baseadas, por
exemplo, na oferta do microcrédito produtivo orientado e microsseguros.

O Santander deu continuidade as acdes de cunho social do ABN Amro Real por meio da
Santander Microcrédito, se apropriando do posicionamento construido pela instituicao
financeira adquirida. Atualmente, a Santander Microcrédito conta com aproximadamente 300
funciondrios, atendendo em comunidades de baixa renda espalhadas por 600 municipios de 10
estados brasileiros. A rede de filiais de atendimento estd presente no Rio de Janeiro, Sdo

Paulo e todos os estados da regido nordeste, com exce¢ao do Ceard, ndo por acaso o estado

35 Conforme a publica¢do “Um Brasil de Oportunidade — 10 anos de Microcrédito”, lancada pelo Santander, a missdo da Santander Microcrédito é “promover a
inclusdo bancdria, contribuir com a geragido de emprego e renda, com o fluxo de recursos financeiros no Brasil para uma populagdo que estd as margens do

sistema financeiros convencional”. Disponivel em http://sustentabilidade.santander.com.br/oquefazemos/produtoseservios/Paginas/Microcredito.aspx
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com maior de presenca de moedas sociais, com destaque para a pioneira, citada no Conjunto
Palmeira.

A maior operagdo privada de microcrédito no pais tem forte inspiragdao no Banco Palmas.
Nesse sentido, além do mesmo objetivo de promover a inclusdo bancdria e contribuir para a
geracdo de emprego e renda de comunidades carentes, a Santander Microcrédito tem outros
pontos em comum com a proposta dos bancos sociais: direcionamento do crédito para
atividades produtivas, a partir da orientagdo financeira do banco (microcrédito produtivo
orientado): geracdo de um ciclo de desenvolvimento local; agentes de crédito que sdo
moradores das comunidades; e garantias solidarias (aval solidério)36.

De acordo com o Santander, “a iniciativa promove inclusdo e educacio financeira e, ao
mesmo tempo, persegue objetivos comerciais, que permitem a operacao se renovar, crescer €
gerar renda para mais empreendedores”. Nesse sentido, de acordo com informagdes
divulgadas no Demonstrativo Financeiro, a Santander Microcrédito, que € uma empresa
controlada, apurou lucro liquido de R$ 3,2 milhdes em 2013.

O Itau passou a atuar de forma mais consistente no microcrédito a partir de 2006. Ao
final de 2013, o banco registrava uma carteira de microcrédito com volume de R$ 330
milhdes, sendo que a partir de 2010 essa carteira evoluiu mais de 90%. A estratégia do Itai
difere do Santander no que se refere a drea de atuacdo, concentrada nas regides metropolitanas
de Sao Paulo, Rio de Janeiro e Porto Alegre. Embora ambos os bancos direcionem as agdes de
microcrédito para o mesmo publico, que basicamente € constituido por comerciantes e
prestadores de servico de pequeno porte, € notavel a diferenca nos custos das operagdes de
crédito. Enquanto no Santander microcrédito a taxa de juros estd mais préxima aos
percentuais cobrados pelos bancos publicos e pelos bancos sociais, o Itai cobra taxas mais
altas.

O Bradesco busca justificar seu esfor¢o de inclusdo financeira no fato de, historicamente,
atuar nos segmentos de menor poder aquisitivo. A expansido de rede de atendimento que
ocorreu nos ultimos anos ampliou sua presenca em cidades localizadas em regides com
grande concentracdo de pessoas com menor poder aquisitivo e também em comunidades
carentes do eixo Rio — Sao Paulo. Em razdo dessa capilaridade em localidades mais pobres,

naturalmente o Bradesco tem uma carteira de microcrédito significativa, em agosto de 2013

36 No aval soliddrio, um pequeno grupo de tomadores do empréstimo assume conjuntamente a responsabilidade pelo pagamento das parcelas. Esse modelo de

garantia soliddria foi adotado em 98% da carteira de microcrédito do Santander.
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registrava R$ 707 milhdes, incluidas operag¢bes proprias de repasses. No entanto, em relagio
ao Microcrédito Produtivo Orientado, o Bradesco ainda nao desenvolveu uma estratégia com
o nivel de elaboracdo dos concorrentes privados, especialmente em comparacdo com o
Santander. Nesse sentido, em relacdo ao que o Bradesco chama de “Financas Sustentiveis”,
além do histérico de atendimento aos clientes de menor poder aquisitivo, o Bradesco apenas
definiu como uma das metas para o ano de 2013 “aprimorar e expandir a oferta do
Microcrédito Produtivo Orientado, por intermédio de estrutura propria e também por repasses
para instituicdes de microfinangas (Oscip e cooperativas)” (BRADESCO, 2012). Em relagdo
as operacdes realizadas com estrutura propria, a abrangéncia ficou restrita a cidade de Sao
Paulo. Nesses casos, o empreendedor (formal ou informal) recebe a visita de um representante
do Banco, ocasido em que realiza a avaliacdo sobre o negdcio do cliente e suas reais
necessidades. Em linha com sua estratégia de atuagdo, o Bradesco também oferece seguros
populares, direcionados s necessidades dos segmentos de baixa renda. Até meados de 2012,
o produto Primeira Prote¢ao Bradesco, cuja comercializacao inicial foi realizada em 2010 nas
comunidades de Helidpolis (SP) e Rocinha (RJ), vendeu 1,9 milhdo de -contratos,
representando 27% da carteira de seguros individuais da Bradesco Vida e Previdéncia. Para
2013, foi estipulada a meta de crescimento de 20% em seguros populares (BRADESCO,
2014).

Dessa forma, a questdo das moedas sociais somente poderia configurar uma ameaca real
aos bancos convencionais caso houvesse uma ampla disseminacdo de seu uso, o que
dependeria fundamentalmente da geracdo de funding para os bancos comunitarios. Como a
legislacdo atual ndo prevé a captagdo de poupanca pelos bancos comunitérios, o risco € que os
bancos oficiais sejam designados a assumir a responsabilidade de fazer repasses subsidiados a
essas institui¢des de economia solidaria.

E fato que a iniciativa Banco Palmas, especialmente a criacdo da moeda local, ajudou a
promover o desenvolvimento do Conjunto Palmeira. No entanto, também € inegdvel que a
idéia somente ganhou forga suficiente para disseminar o movimento e criar uma rede de
bancos comunitdrios a partir da realizacdo de captacdes a juros baixos nos bancos oficiais, o
que gerou recursos que ficaram sob a gestio do Instituto Palmas.

Logo, se o funding dos bancos comunitdrios nao tivesse sido turbinado pelos bancos
estatais, fica a divida se o Conjunto Palmeiras teria se desenvolvido na mesma intensidade.
Além disso, teria sido muito mais dificil formar a Rede Brasileira de Bancos Comunitérios, ja
que a constitui¢do de cada novo banco demanda em torno de R$ 30.000,00 (trinta mil reais)

como funding inicial, de acordo com dados do préprio Instituto Palmas.
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Portanto, caso houvesse disseminacdo dos bancos comunitdrios e das moedas sociais, 0s
bancos em geral perderiam mercado nas operacdes de crédito para o seguimento de baixa
renda. No entanto, no caso dos bancos de controle estatal, além desse primeiro impacto, ainda
haveria o risco de participar diretamente do processo, fazendo repasses a juros baixos para
capitalizar os bancos comunitarios.

Outra frente em defesa dos bancos comunitérios e das moedas sociais € a criagdo de um
marco legal, materializado pelo Projeto de Lei Complementar n® 93/02007, da deputada
federal Luiza Erundina (PSB/SP), cujo texto estabelece a criacdo do Conselho Nacional de
Financas Populares e Solidarias — CONAFIS e dos Bancos Populares de Desenvolvimento
Solidario — BPDS.

O Projeto de Lei prevé que os bancos populares serdo constituidos como instituicdes
civis, sem fins lucrativos, com o objetivo de prover servicos financeiros e fomentar a
producio popular e solidaria além do desenvolvimento socioecondmico das comunidades.

Dessa forma, de acordo com o texto, os bancos populares poderdo captar poupanca e
depdsitos a vista ou a prazo até o limite de 25 saldrios minimos; operar titulos de
capitalizacdo; administrar carteiras de investimentos voltadas as iniciativas econdmicas
populares e solidérias; efetuar e receber pagamentos e dar quitacdo; administrar cartdes de
crédito comunitdrios; realizar empréstimos e financiamentos; fazer transacdes de seguros,
entre outras atividades.

O texto segue em tramitacdo na Camara dos Deputados, onde aguarda parecer na
Comissao de Finangas e Tributacdo. De qualquer forma, sendo fundadas na liberdade de
associacdo e na liberdade de contratar, as moedas sociais podem ser convenientemente
organizadas sob as categorias do direito das obrigacdes e do direito dos contratos (Lei 10.406,
de 2002) e podem se estruturadas de formas simultaneamente compativeis com a politica
monetéaria sob a responsabilidade do Banco Central (art. 164 da CRFB), a regulamentacao
bancdria (art. 192 da CRFB; Lei 4.595, de 1964), as normas do sistema de pagamentos
brasileiros (Lei 10.214, de 2001) e as politicas publicas direcionadas a concretizacdo dos
objetivos fundamentais da Reptblica Federativa do Brasil (art. 3° da CRFB) (FREIRE, 2011).

Nas palavras de Joaquim Melo, antigamente eles tinham pouca grana e muita liberdade.
Depois passaram a ter bastante grana e pouca liberdade. Agora eles querer ter menos grana e
mais liberdade, porque a atividade como correspondente bancdrio, da BB, da CEF e do

BNDES, tornou-os prisioneiros de metas com pouca margem de manobra.
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Sem divida o ponto crucial € a formacgao de funding. Como o Banco Palmas e os demais
bancos comunitdrios estao proibidos de captar poupanca, entdo a imensa capacidade que teria

de organizar e disciplinar a poupanca da comunidade fica a mercé do desprojeto.
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5 FIDELIZACAO COMO INOVACAO PRO-POUPANCA DE LONGO
PRAZO

Neste capitulo serd apresentada uma proposta de inovagdo para o Banco Palmas no
sentido de contornar o problema da proibi¢do de captar depdsito a vista, a prazo e captar
poupanga, particularmente de longo prazo. A inovacdo buscada vai no sentido de criar
condi¢des para a formagdo de funding para o Banco Palmas por meio de um programa de

fidelizagao dos clientes.
5.1 O PARADOXO DE JOAQUIM - POUPANCA: COMO FORMAR SEM CAPTAR?

Os meios para formacdo de poupanca de longo prazo ndo podem ser impedidos pelo
governo, ja que disso depende em boa parte, a saide financeira das instituicdes. Seria
desejoso, ou deveria ser, que empresas e pessoas fisicas também, € claro, formassem
poupanga voluntdria, mas nem sempre isso € possivel.

Ainda mais desejoso seria que os bancos comunitdrios pudessem captar poupanca e
operar neste sentido. Entretanto, a morosidade estatal ndo parece ter grandes motivagdes para
agir em favor do avanco da legislacdo para os Bancos Comunitdrios. Também o Banco
Central visa coibir a operacdo de captacdao de poupanca, justamente.

De tal forma este é o paradoxo de Joaquim. Se o Banco Palmas ndo constituir funding
sua liberdade para inovar fica comprometida pela tarefa extenuante de correspondente
bancdrio. Aparentemente o problema sério para o Banco Central ¢ o Banco Comunitario
captar depdsito a vista e administrarem empréstimos.

A solugdo proposta para o paradoxo de Joaquim é a fidelizacdo de clientes e a
administracdo dos recursos por meio do sistema de Endowment Fund para administrar
perpetuamente os recursos, bem como construir uma perspectiva de poupanga de longo prazo.
Neste caso, uma inovacao que surge para se confundir e ressignificar a idéia de fidelizagao.

A idéia funcionard assim: de todo gasto em consumo efetuado pelos clientes do Banco
Palmas em E-Dinheiro, seguramente registrado e controlado, de forma que seja possivel
discriminar quem gastou, quanto, quando e onde gastou, 0,5% serd desviado para uma conta
Endowment Fund em favor do individuo (sem custos para ele). Hoje o Banco Palmas cobra

dois por cento, como taxa de administracao, na conversao do E-Dinheiro pelo Real, que em
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geral ocorre quando um produtor precisa comprar tecnologia ou produtos que o bairro ndo
fornece em moeda circulante solidaria, o E-Dinheiro.

O Banco Palmas j4 planeja hoje devolver 0,5% em crédito para os consumidores, como
uma boa prética soliddria, para aumentar as vantagens do publico. Porém, mais conveniente
do que consumar a destrui¢do da moeda pelo consumo individual, mesmo que com algum
impacto do multiplicador do consumo, seria ainda mais interessante formar com o 0,5% do
agregado total de usudrios do consumo dos clientes do E-Dinheiro, um Endowment Fund, um
fundo social perpétuo, em beneficio destes individuos.

Este dinheiro que entra no Endowment Fund nunca mais poderd ser consumido. Ele é
para ser perpetuamente reinvestido, na perspectiva de gerar uma renda perpétua ao
beneficidrio titular (depois de uma maturacdo) e a0 mesmo tempo alavancar as atividades do
Banco Palmas, inicialmente bem vagarosamente mas acelerando e ganhando forca com os
anos e décadas.

Para acelerar o efeito da riqueza distribuida € proposto um mecanismo para alternar o
principal do Endowment Fund com a emissdo de créditos do E-Dinheiro para o consumo sem
taxas de juros, lastreados nos contratos de crédito operados pelo Endowment Fund para o
setor produtivo do bairro. Desta maneira, serd possivel ao banco gerar crédito barato
associado a producdo futura, bem como crédito para o consumo, sem taxa de juros,
incentivando enormemente o desenvolvimento econdmico no sentido Schumpeteriano da

palavra.

Funcionara assim:

(1) O cliente “A” do Banco Palmas inseriu R$ 200,00 (duzentos reais) de créditos do E-
Dinheiro em seu celular, com os quais (2) paga uma divida de R$ 210,5 (duzentos e dez reais
e cinqiienta centavos), (3) com cinco por centro de desconto em E-Dinheiro, ao produtor “B”.
(4) 0,5%, ou R$ 1,00 (um real) vai diretamente para o Endowment Fund, administrado pelo
Banco Palmas para ser investido perpetuamente em favor do individuo “A” como causa. Isso
seria uma conta a parte, discriminada automaticamente, na mesma hora, no seu celular na
conta Endowment Fund (ou arvore de dinheiro, um nome mais adequado ao marketing e ao
entendimento), em que serd possivel acompanhar automaticamente que todo gasto
corresponderia a uma fracdo de 0,5% indo para a poupanca voluntariamente criada, o
Endowment Fund que o Banco Palmas cordialmente presenteia seus clientes, buscando em

longo prazo permitir-lhes uma renda perpétua.
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Este 0,5% nunca mais poderd ser sacado pelo cliente (embora seja administrado em seu
usufruto) nem consumido pelo Banco Palmas. Este capital constituird uma poupanca perpétua
de cada usudrio, como um projeto de fidelizacdo dos clientes, mas também como incentivo
para que as pessoas formem sua poupanga voluntdria € um motivo para que ndo abandonem a
comunidade. Com estes valores o Banco Palmas garante que terd futuramente sempre
montantes crescentes de recursos para disponibilizar ao publico.

O préximo passo €, mediante uma manobra financeira, alternar seu efeito primeiro
emprestando (5) este R$ 1,00 (um real) ao setor produtivo do bairro, digamos a 1% ao més.
Com um contrato futuro de R$ 1,01 (um real e um centavo) em 30 dias, aos quais o Banco
Palmas emprestou para gerar uma combina¢do que ndo existiria, criando valor, portanto,
lastreando o titulo de divida em alguma atividade produtiva do bairro.

De posse do contrato de empréstimo que o Banco Palmas recebera em 30 dias, o Banco
decide entdo, fazer um segundo lastro, agora em cima deste contrato futuro, coloca a
disposi¢ao do publico consumidor, (6) créditos no valor de 1,01 E-Dinheiro (uma unidade e
um centavo de E-Dinheiro). Esta operacdo estd totalmente coberta e em larga escala seus
riscos podem ser melhor equacionados. No caso mais remoto do E-Dinheiro voltar rdpido ao
Banco Palmas (o que seria semelhante a uma corrida aos bancos), cobrando uma cobertura
que ainda ndo se deu, o Banco Palmas pode cobrir o valor por hora se houver disponibilidade
em caixa, ou simplesmente informar a indisponibilidade, forcando o agente ao mercado
secunddrio ou esperar a completude do ciclo.

Em 30 dias o Banco Palmas receberd (7) R$ 2,02 (dois reais e dois centavos),
correspondentes aos empréstimos realizados. Existird ainda, uma obrigagao de (8) 1,01 (uma
unidade e um centavo de E-Dinheiro) circulando no bairro, realizando negdcios em
velocidade acelerada, pulando de celular em celular, antes que uma propor¢do marginal
efetivamente menor converta o E-Dinheiro em Real.

Com R$ 2,02 (dois reais e dois centavos) em maos, seguindo as regras da perpetuidade
crescente, obriga-se o Banco Palmas a retornar (9) R$ 1,01 (um real e um centavo, no
minimo) ao Endowment Fund do individuo “A”. Considerando um tnico ciclo econdmico
dobrou-se o efeito de um valor monetdrio apds seu empréstimo em virtude da decisdo de
manter um valor principal em constante investimento e com ele lastrear crédito
correspondente em E-Dinheiro.

Ainda ndo ha escala para (10) saques mensais, ja que o (11) montante do tempo 1 precisa
ser maior que o montante do tempo 0, para que a perpetuidade se mantenha crescente. Ou

teria para que esperar para que seu efeito gere um saque superior ao lucro mensal. O ideal é
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que tenha um periodo de maturidade, como tem a arvore de pequi (10 anos) ou qualquer
investimento mais estruturado. Uma &arvore financeira ndo tem limite pra crescer, mas se oS
juros do processo sdo constantemente sacados o valor poupado permanecerd constante nao
havendo formag¢dao de poupanca neste caso.

O processo recomega a cada més (ou periodo) com ganhos proporcionados pelos juros, e
também por uma reserva técnica que se acumula em fun¢ao das moedas virtuais emitidas e
ndo reconvertidas posteriormente em Real. E o multiplicador monetdrio funcionando de uma
forma um pouco diferente dos bancos em geral, j4 que o aumento da velocidade de circulagdo
em E-Dinheiro aumenta as reservas em Real do Banco.

Isso exigiria, inclusive, a prépria criagdo do Endowment Fund do Banco Palmas, para
administrar os Endowment Fund dos individuos, permitindo que outras institui¢des e pessoas
possam inclusive, doar para que o processo econdmico do Banco Palmas se acelere e esta

contribuicdo tenha efeito perpétuo em relagdo aos objetivos da organizacao.

Resumindo:

(1) O cliente “A” carrega R$ 200,00 (duzentos reais) de créditos do E-Dinheiro;

(2) paga, com 5% de desconto, uma correspondente divida de R$ 210,5 (duzentos e dez
reais e cinqgiienta centavos);

(3) 0,5%, ou R$ 1,00 (um real) vai para o Endowment Fund individuo A;

(4) este R$ 1,00 (um real) é emprestado ao setor produtivo do bairro, a 1% ao més;

(5) sdo emitidos créditos no valor de uma unidade e um centavo de E-Dinheiro - lastreado
no contrato de empréstimo (4);

(6) Em trinta dias o Banco recebera R$ 2,02 (dois reais e dois centavos), correspondentes
aos empréstimos realizados;

(7) Existird ainda, uma obrigacdo flutuante, ndo efetiva, de 1,01 (uma unidade e um
centavo de E-Dinheiro) circulando no bairro, com esperanca matemadtica de que para cada
unidade monetdria de E-Dinheiro, sera resgatado uma propor¢do menor que R$ 1,00 (um
real).

(9) R$ 1,01 (um real e um centavo, no minimo) é retornado ao Endomwent Fund do
individuo “A” para ser novamente investido.

(10) ainda ndo h4 escala para saques mensais, é preciso negociar uma maturagao.

(11) O montante do tempo 1 precisa ser maior que o montante do tempo 0, para que a

perpetuidade se mantenha crescente.
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5.2 INVESTIGANDO UMA FORMULA DA PERPETUIDADE ALTERNADA

Retomando o exemplo da secdo anterior. Hoje o Banco Palmas cobra 2% (dois por cento)
no cambio da moeda social (seja em E-Dinheiro — moeda eletronica, seja Palmas — papel
moeda que ja estd caindo no desuso sem emissdes desde novembro/2015). 0,5% o Banco
planeja devolver ao publico usudrio do banco. Estuda-se uma idéia alternativa de criar com
este valor, ao invés de devolver uma soma irrisdria para o individuo, formar com ele um
Endowment Fund (Sistema de Renda Perpétua), amplificando o valor por meio da emissdo de
créditos do E-Dinheiro lastreados nos contratos de empréstimos da moeda Real acumulada no
Endowment Fund.

Funcionara assim:

1) O cidaddo “A” consumiu duzentos créditos em E-Dinheiro (duzentos reais);

2) R$ 1,00 (um real), que é 0,5% de R$ 200,00 (duzentos reais), vai para a conta
Endowment do sujeito “A”;

3) Este R$ 1,00 (um real) nunca mais sera consumido, ele é para trabalhar para o sujeito
“A” construindo sua poupanca de longo prazo. Ele serd, portanto, emprestado ao setor
produtivo do bairro a, digamos, 1% ao més.

4) O Banco Palmas recebe um contrato valendo R$ 1,01 (um real e um centavo) em 30
dias. Com base neste contrato, lastreia a emissao de uma unidade e um centavo de crédito do
E-Dinheiro, que serdo disponibilizados para o consumo (sem juros).

5) Ao final do periodo o Banco recebe R$ 2,02 (um real e um centavo referente ao E-
Dinheiro e um real e um centavo referente ao real emprestado).

6) Deduz-se taxa de administracdo, risco, imposto, inflacdo e outros custos que possam
entrar no circuito.

7) Tem-se entdo o valor final no periodo dobrado pela emissdo e acrescido de juros
também dobrados. Aqui decorrem duas opg¢des:

7.1 Sacar parte dos lucros se for possivel manter o montante do tempo 1 maior
que o montante do tempo 0 (My>My).

7.2 Manter o valor para acelerar uma maturacao futura permitindo saques
maiores.

8) Recomeca o processo acrescido dos valores referentes aos novos consumos

Simplificando, podemos escrever:
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M 1=2Mo(1+j)(1- ¢)>Myo

Onde o montante do tempo um (My;) € o resultado de duas vezes (efeito da emissdo de E-
Dinheiro lastrada em real) o montante do tempo zero (My), multiplicado por um mais a taxa
de juros (j). Tudo isso multiplicado por um menos o total a ser subtraido do custo percentual
final “c” (taxa de administragdo + risco + inflagcdo + imposto). Duas condi¢des se impdem:
que j > c e que M> My.

Como as parcelas mensais sdo crescentes, podemos acrescentar na taxa de juros esta taxa
de crescimento da parcela mensal, digamos de 1% também, o que fard a taxa total ser de 2%.

A férmula da perpetuidade (SECURATO, 2009, p. 42-3) € simplesmente que o valor
presente de uma série postecipada perpétua € igual ao valor do pagamento mensal dividido

pela taxa de juros.

53 APLICANDO AO INDIVIDUO

Nas condi¢des em que uma pessoa precisaria de uma renda de R$ 219,60°7 (duzentos e
dezenove reais e sessenta centavos) para estar fora da linha da pobreza deduzimos que, a uma
taxa de juros de 1% por cento ao més, entdo este Endowment Fund precisaria de R$ 21.960
(vinte e um mil, novecentos e sessenta reais) investidos para proporcionar uma renda perpétua
de R$ 219,60 (duzentos e dezenove reais e sessenta centavos), desconsiderando a taxa de

crescimento das parcelas mensais.

VP =21.960/0,01 = 219,60

Este individuo consumindo R$ 219,60 (duzentos e dezenove reais € sessenta centavos)
por més gerard ao Endowment Fund um correspondente aproximado de R$ 1,10 (um real e
dez centavos), que se aplicados a 1% de juros compostos reais ao més (desprezada inflacdo),
com depositos regulares no mesmo valor, levard em torno de 531 meses, ou 44 anos para
chegar a este montante pra gerar saques perpétuos no valor da linha da pobreza. O que nao

parece nada promissor, mas € preciso lembrar que esta € uma aproximagao bruta, mesmo nao

37 Uma nova linha de pobreza estabelecida pelo Banco Mundial, de US$ 1,90 (cerca de R$ 7,32) por dia, é maior do que a divulgada anteriormente. Antes,
quando se levava em conta linha de pobreza anterior, de renda de US$ 1,25 (cerca de R$ 4,81 no cotagdo atual) por dia, o declinio da pobreza extrema no Brasil

no periodo havia sido de 59%, passando de 10,2% em 2001 para 4,2% em 2013. (BBC BRASIL, 2015)
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descontando inflagdo nem aplicando crescimento aos depdsitos mensais, ou seja, os valores
estdo sendo calculados no limite menor de suas possibilidades.
Pela formula da perpetuidade crescente chegamos ao mesmo valor, a que corretamente se

adequaria ao caso, temos que:

VP =S/ (R-G)
onde

VP = Valor da Perpetuidade
S = Saque mensal
R = taxa de redesconto
G = taxa de crescimento
Entdo teriamos que para um saque (S) perpétuo e crescente no valor de R$ 219,60

(duzentos e dezenove reais e sessenta centavos), com uma taxa de Redesconto (R) igual a 2%

(dois por cento) e um crescimento (G) de 1% (1% real) segue que:

VP =219,60/(0,02 - 0,01) =R$ 21.960

Ou seja, se supormos que o individuo “A” estd na linha de pobreza e que seu consumo &
de R$ 219,60 (duzentos e dezenove reais) no seu Endowment Fund obterd um acréscimo de
R$ 1,10 (um real e dez centavos) correspondente a 0,5% de seu consumo ao més.

Este valor mensal de depdsito, aplicado a 1% de juros reais e compostos levaria 531,8
meses, ou 44,3 anos para alcangar os R$ 21.960,00 (vinte e um mil, novecentos e sessenta
reais) — ceteris paribus.

Obviamente estes valores devem ser melhorados em fun¢do do crescimento real da renda,
do consumo, e também de campanhas especificas de doagdo para acelerar a eficiéncia contida
na taxa de crescimento. Também este Endowment Fund deve ter solidariedade entre as
geragdes, ou seja, hereditariedade, passar de pai para filho, permitindo uma conexao perpétua

destes valores com o crescimento real.

54 APLICANDO AO BANCO PALMAS

Do ponto de vista do Banco Palmas, segundo seu Balancete Contébil (anexo) referente ao
primeiro quadrimestre de 2016 dos R$ 1.323.767,47 (um milhdo trezentos e vinte e trés mil,
setecentos € sessenta e sete reais e quarenta e sete centavos) operados no total,

especificamente em E-Dinheiro que gerou tarifas para o Banco em maio, obteve-se um total
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de R$ 73.703,26® (setenta e trés mil setecentos e trés reais e vinte e seis centavos), sendo
resgatados R$ 10.635,86 (dez mil seiscentos e trinta e cinco reais e oitenta e seis centavos) o
que gerou, corrigidos, um total de R$ 63,107.12 (sessenta e trés mil, cento e sete reais e doze
centavos).

Se tirarmos 0,5% deste valor teremos R$ 339,71 (trezentos e trinta e nove reais e setenta
e um centavos). E um valor extremamente baixo para a constituicdo de um funding, mas com
ele sendo operado com a alternancia da emissao de créditos e o constante reinvestimento com
um crescimento real de 2% (dois por cento), teriamos em 120 meses (10 anos) o total de R$
169.183,50 (cento e sessenta e nove mil, cento e oitenta e trés reais e cinqilienta centavos),
causando um impacto dobrado pela emissdao e multiplicado pela velocidade de circulacao da
moeda. Para o Banco Palmas € preciso imaginar o efeito deste processo em 50 anos, ou seja,
R$ 2.504.831.756,65 (dois bilhdes, quinhentos e quatro milhdes, oitocentos e trinta e um mil,
setecentos e cinglienta e seis reais e sessenta e cinco centavos), € sobre 100 anos, por
exemplo, algo perto de 362.146.774.704.549,00 (trezentos e sessenta e dois trilhdes, cento e
quarenta e seis bilhdes, setecentos e setenta e quarto milhdes, setecentos e quatro mil e
quinhentos e quarenta e nove reais), isso imaginando a hipétese irreal de depdsitos regulares

de R$ 339,71 (trezentos e trinta e nove reais e setenta e um centavos)™.

38 anexo: “Operacdes que geraram taxas/tarifa para o Palmas — maio”

39 o valor exato de 0,5% seria R$ 315,53 (trezentos e quinze reais e cingiienta e trés centavos), porém, existe um acréscimo referente as operagdes de crédito de
celular via E-Dinheiro, que gera uma arrecadagio maior, de 1,9876%, causando uma arrecadacdo de R$ 232,73 (duzentos e trinta e dois reais e setenta e trés
centavos) para um consumo de R$ 11.709,00 (onze mil setecentos e nove reais), elevando o valor geral de R$ 315,53 (trezentos e quinze com cingiienta e trés
centavos) para R$ 339, 71 (trezentos e trinta e nove reais e setenta € um centavos) — ver anexo.

40Metodologia da Aplicacao com Depdsitos Regulares, disponivel em:

https://www3.bcb.gov.br/CALCIDADAO/publico/exibirMetodologiaAplicacaoDepositosRegulares.do?method=exibirMetodologiaAplicacaoDepositosRegulares
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7 CONCLUSAO

O objetivo principal deste trabalho foi investigar por meio de uma revisao bibliografica
se os mecanismos do Endowment Fund poderiam obter €xito se aplicado ao Banco Palmas.
Para tal, estabeleceram-se os objetivos especificos como caminho para chegar a uma
conclusdo segura.

O primeiro objetivo especifico de realizar uma revisdo bibliografica sobre a questdo da
renda, poupanga e moeda, o que foi atingido mediante o estudo do discurso e da ldgica de
algumas das principais correntes de pensamento econdmico, repisando os conhecimentos de
varios autores sobre a questao.

O segundo objetivo especifico era descrever as caracteristicas tipicas da estrutura
denominada Endowment Fund, o que também foi alcangcado em um capitulo especifico, onde
ficou demonstrado que tais estruturas sdo ideais para projetos que nao visam lucros e buscam
atingir uma perpetuidade financeira.

O terceiro objetivo especifico era descrever a experiéncia e caracteristicas do Banco
Palmas, tema de um capitulo também que abordou histdria, restricoes legais, desafios,
perspectivas futura.

Por fim, a proposta de uma inovacdo combinando um programa de fidelizacdo dos
clientes, o Endowment Fund e a emissao de créditos do E-Dinheiro no Banco Palmas. O que
também alcangamos por meio do estudo dos balancetes contdbeis (ver anexos) e que encerram
o capitulo anterior.

Ficou claro para o estudo que com um esforco minimo de R$ 1,10 (um real e dez
centavos por meés), correspondente a 0,5% do consumo de uma pessoa na linha da pobreza,
seriam necessdrios aproximadamente 44,3 anos para que a pessoa pudesse comecar a fazer
saques perpétuos no valor da linha da miséria. Ficou claro também que este efeito pode ser
ampliado se houver alternincia com a emissdo de E-Dinheiro gerando uma poupanga de
longo prazo com perspectivas de no médio prazo gerar uma renda perpétua, que no longo
prazo passard as proximas geracoes, gerando a expectativa que a proxima geracdao nao esteja
mais na linha da miséria e com uma renda perpétua e crescente. Quanto mais geracdes
considerarmos, maior serd o impacto social de tal operacao.

Do ponto de vista do Banco Palmas, restou claro que o Banco pode se beneficiar de tal
tecnologia por vdrias formas transversais, que a formacao de funding € plenamente possivel

mesmo com valores mensais pequenos. Que a boa administragdo do banco deve se beneficiar
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da velocidade da moeda E-Dinheiro, ou seja, a quantidade de negdcios que ela gera antes de
voltar para o Banco, para administrar estes valores, alocando de forma eficiente, fomentando
0 crescimento econdmico no bairro.

Além do mais, um Endowment Fund se prepara para a oportunidade de receber
contribuicdes e doacdes nacionais e internacionais de Orgdos e agéncias que buscam
justamente este modelo de praticas perpétuas e socialmente responsdveis e solidarias. O
funding e os resultados almejados pelo Banco Palmas podem ganhar um atalho com esta
tecnologia, uma inovagdo deste tipo, que garante que, sem mais esforcos (a ndo ser o de
consumir em moeda social local) a préxima geracdo de alguém que hoje se encontra na linha
da pobreza, estard fora dela e com uma renda perpétua garantida, ja que o tempo de maturagcdo
na linha da pobreza apresentou-se proximo de 44,3 anos.

Fica a necessidade de estudos suplementares para desenvolvimento de uma férmula mais
precisa que consiga combinar todas as variantes do processo pra entender com maior clareza
as trajetérias possiveis da acumulacdo no Endowment Fund também criando regras
sustentdveis no trato da questdo da maturidade para iniciar os saques mensais. De qualquer
modo, a viabilidade estd clara, o importante € comecar rapido, porque no caso de pequenos
valores, o efeito do tempo € muito importante, entdo comegar o mais rapido possivel é a

recomendacao deste trabalho.
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ANEXOS
ANEXO 1

LISTA DOS ENDOWMENTS NO BRASIL
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Nome

Local

Area de atuacio

Brazil Foundation

Rio de Janeiro - RJ

Assisténcia social

C. A. XI de Agosto Faculdade de Direito da

Séo Paulo - SP

Educacio (ensino superior)

Ass. Endowment Direito GV

Séo Paulo - SP

Educacio (ensino superior)

Fundacdo Abring

Séao Paulo - SP

Educacio, protecdo a

Fundacdo Amazonas Sustentavel Manaus - AM Assisténcia social e meio Ambiente
Fundacédo Bradesco Osasco - SP Educacio
Fundacio Carlos Chagas Séo Paulo - SP Educacio

Fundacdo Geracoes

Porto Alegre - RS

Desenvolvimento do 30 setor

Fundacdo Itad Social Séao Paulo - SP Educacido
Fundacdo Lemann Séo Paulo - SP Educacio
Fundacio Lucia e Pelerson Penido (FLUPP) Séo Paulo - SP Educacio

Fundacdo Maria Cecilia Souto Vidigal

Séao Paulo - SP

Assisténcia social, educacio e saide

Fundacdo O Boticario de Preservacio da

Curitiba - PR

Meio ambiente

Fundacdo Orquestra Sinfonica do Estado de

Séo Paulo - SP

Assisténcia social, cultura e

Fundacido Romi

Séo Paulo - SP

Educacio e cultura

Fundacio Stickel

Santa Barbara d’Oeste —

Artes

Fundacdo Tide de Azevedo Setubal

Séao Paulo - SP

Educacio e desenvolvimento

Baoba — Fund para a Equidade Racial

Recife - PE

Equidade racial

Fundo Brasil de Direitos Humanos

Séo Paulo - SP

Direitos humanos

Fundo Angela Borba de Recursos para

Rio de Janeiro - RJ

Direitos das mulheres

Associacdo Fundo Patrimonial Amigos da Poli

Sao Paulo-SP

Educacdo (ensino superior)

Fundacdo Fundo Patrimonial da FEA USP

Sédo Paulo-SP

Educacio (ensino superior)

Fundacdo Banco do Brasil

Brasilia -DF

Desenvolvimento sustentavel

Instituto Alana

Sao Paulo-SP

Educacio e acdes voltadas a infancia

Instituto Ayrton Senna Sao Paulo-SP Educacio
Instituto Natura Sio Paulo-SP Educacio
Instituto Unibanco Sédo Paulo-SP Educacio

Liga Solidéria

Sao Paulo-SP

Assisténcia social e educacio




ANEXO 2

Informacgoes Operacionais

N¢ de Operagdes 44
Valor Total Emprestado 75,300
N de Clientes Ativos 227

Saldo Contabil da Carteira de
Microcrédito (total)

% inadimpléncia > 30 dias 4.37%

381,168

38
61,650
254

391,464

4.83%

34
71,100
265

408,931

2.97%

33
48,700
282

394,765

3.99%

107

39
66,100
298

406,052

6.40%

Até RS 1 mil 59
De RS 1001 a 3 mil 82
De R$ 3001 a 5 mil 29
Acima de RS 5 mil 18
Comércio 144
Servico 22
Produgao 22
Aval 13
Grupo Solidario 28
Individual 147
Capital de Giro 100.00%
Pessoa Fisica 100.00%

33,700
114,400
50,650
124,100

267,550
28,700
26,600

19,900
25,400
277,550

Feminino 142
Masculino 46
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ANEXO 3
Balango Patrimonial 15:;’.# Pig: 1de 1
Empresa; INSTITUTO BANCO DA PERIFERLA - CNPJ: 21.500.044/0001-80 Fartes Contibil
Conta Descrigan " 3122015
1 - Al W sD283 51 D
1.0 Ativa Circulante 5028351 D
1.01.09 Disponibifidades 4128351 D
1.01.01.01 MNumerdrios am Espécie 009 D
1.01.01.01.01 Caixa Garal 009 D
1.01,01.01.01.0002 Caixa dos Associados Banca Palmas 0,08 D
1.0v,01.02 Bancos 4120042 D
10101020 Contas Corantes 4128342 D
1.01.01.02.01.0001 Cabxs Econdmica Ag: 2558 CrC: 3831-2 (Projeto) 2709853 D
1,01.01.02.01,0002 Caixn Econdmica Ag: 2558 G/C: 36514 Adm 14.184.48 D
1.01.05 Critditos 900000 D
1.01,08.01 Craditos com Tercelros §.00000 O
1.01.05,01.01 Adiantamantos a Fomecadares 8.00000 D
1.01.05.01.01.0002 Luiz Emandes da Siva Ribeiro 400000 D
1.01.05.01.01,0003 Francisca Adrana Clemante de Lima 500000 D
2 *** Pagshwo *~ 5028351 C
2.01 Passivo Clroulante 4hE52 85 C
20m Obrigactes de Curo Prazo 4959265 C
201.01.03 Obrigagdes Trabalhistas, Previdencidnas e Fiscals JoaTe C
2.01.01.08.01 Obrigagdes Trabalhistng & Previdencidrias 0852 C
2.01,01.03.01.0017 INS5 & Recoiher &/ Autbnomos 20852 C
201.01.03.03 Congagies Fiscais 9524 C
2.01.01.03.03.0021 1585 a Recolher &' AulBnomos §524 C
2.01.01.04 Dbrigacdes com Terceirns 1am19372 C
2.01.01.04.01 Obrigagtes com Associados 707456 C
2.01.01.04, 01 0001 Carga 4480808 C
2.01.01.04.01.0002 {-} Resgate 378345 D
2.01,01,04.02 ‘Valores Recebidos em Custodia 6719.16 C
2.01.01.04.02.0001 Banco Bam 2254581 C
2.01.01.04.02 0002 Banco Tupinamba 2600 C
2.01,01.04,02 0003 Banco Faju 980 C
2.01.01.04.02.0004 Bance Conguista 3.000.00 C
2.01.01.04,02.0005 Banco do Preventaro 9700 C
2.071,01.04,02 0006 Banco Esmeralda 14888 C
2.01.01.04.02.0007 Banco Sania Mara 118187 C
201.01.20 Credores por Gestlo de Conviinios ABTe4T C
2.01.01.2001 Projeto Sacial 3579417 C
2.01.01.20.01.0004 Recursos Recalédos 6315800 C
2.01,01.20,01.0002 (- Recursos Aplicados 2736383 D
2.08 Patrimfnio Social 38086 C
2.08.07 Oulras Conias 39088 C
2080701 Outras Contas 3088 C
2.06.07.01.01 Superdvits Acumulados 30086 C
2,08,07,01.01.0004 Superdvits Acumulados 390m8 C



ANEXO 4

Balancete Contabil Pag-1oe3
Empresar INSETITUTC BANCD DA PERIFEOA - CNPL 21550 0440001-55 Fomes Contshil
Perlodo: MAUZ2016 3 30042016, Estaheiecimeninfel Todos. Cenys) de Resullados. Todos

Conts DeaCcTigSn Eaki0 Ardsrion Cebitos Creditos Saikdo Ahssl
1 = Ao S0.FE35 D TS7.425.30 53825337 2B845544 D
1M ARvn Chcuaeie: S0.FE35 D To7.425.30 53825337 2B845544 D
10131 Disponibildaiss M IE3I5 D TE3.450)65 S16971.22 T TE2od D
108100 Mumesasios em Espécie 0.es D 1118ET 26 TE.002.7T8 [BEA5T D
1.0 890,011 Caxs ==l 0.es D 1118ET 26 TE.002.7T8 [BEA5T D
1,01 510104 D002 Calxs J0s ASS0CE00s Eanco Faimes 0.es D E3.158.05 8033433 283380 D
1.0 5101004 _D00s Conia Transkiis 000 1303 1750000 1631308 D
1.0 51,0401 D005 Cons Transkirs ACH (il 1] 1455614 168.40 14685774 D
1oz Eamcos MIBIL D EEE3s 438968 44 23393837 D
108102 Comiss Comemss MIBIL D EEE3s 438968 44 23393837 D
1,01 510204 000 Cabm Bcondmics Agr 2558 COC: 3831-2 (Pl 0853 D 307.456,00 10410390 22045103 D
1,01 5102104 D002 Cabm Bcondmica Agr 2558 CC 36551-4 Aam 14184488 D 32416738 334864 54 34373H D
1185 Cradiics 00000 D 13.5TLES Z2IE2 15 25 D
1.01.85.00 Cr&dios com Terceims 00000 D 13.5TLES Z2IE2 15 25 D
1.0 85.00.01 AdiEniEmenios 3 FometeioEs 00000 D 13.5TLES Z2IE2 15 25 D
1,01 95.01.04 D002 Luz Emandes d3 Siva Ribeinn 400000 D 4.000,00 S.000,00 0,00
1,01 95.01.04 D003 FEncEcs Adrans Cliements de Limal S.000.00 D 5.500,00 10.500.,00 0,00
1,01 25.01.04 D00d Ae3 =l indlsTis & Comencis Ds Mahas 000 1.568.05 1.8S8.05 0,00
1,01 25.01.04 _D00S Anatnio Vaidizio Cosme 53 Siha 000 80450 604,50 0,00
1,01 95.01.04 D00E Wiadersts Cemrg 000 526,00 526,00 0,00
1,01 95.01.04 D007 ‘Sodine - Soc. Disl. Do NE Lids 000 B0 780 0,00
1,01 25.01.041 D00E Cirisco e Diss Conahilidade 5% LS 000 &17.50 61750 0,00
1,01 95.01.041 D00S Eizsibetn Fausino G0 Mascimeno E°0 000 14600 51,00 E5.00 D
1.0 85,0104 00 1 WEWEWNM 000 S7.00 5700 0,00
1.0 .85.01 101 00 2 Joge A S Machsdo - ME (Ans Senice] (il 1] 20,00 [T ] 40,08 D
101 85.01.041 Do 4 J A Comestio Combustives Lids 000 20,00 0,00 2008 D
1.0 85.01.01 DS Leonidss Lina de Almeids [Leo Lins Pulbiicid: 000 100,00 0,00 10008 D
1101 85.01.041 DorE [Hiokel Escois Domisias 000 167.50 0,00 o755 D
1.0 85,0101 D7 ﬁeﬁwmﬂ Ligs 000 0,00 0,00 Zmooga D
2 T EmEsleT T S0FE3S C SE4.400,07 TE2 40T 22 225066 ©
21 Passhe Chruanis MEEPRS G ik | 455,725 06 BT EE8 ©
210131 mﬂ!mm MEERES C 1T 10721 14531206 2105750 C
2101 8101 FOmecedones 000 S4TI05S S4TI0GSS 0,00
2101 5.0 Fomessiores Nationais 000 S4TI05S S4TI0GSS 0,00
2101 31.01.04 D002 Luz Emandes d3 Siva Ribeinn 000 5.000,00 S.000,00 0,00
2101 310104 D003 FEncEcs Adrans Cliements de Limal 000 1050000 10.500.,00 0,00
2101 510104 _D00s Ae3 =l indlsTis & Comencis Ds Mahas 000 273205 223205 0,00
2101 310104 D00S Comercisl HoEnds Maknal Deml.l 000 12100 121,00 0,00
2101 31,0104 _D00E liars Do Cammo Clemens Ds Siva 000 254 =254 0,00
2101 310104 D007 iadairsls SarElsn Ligs ME 000 105.00 105,00 0,00
2101 310104 D00E Wiadersts Cemrg 000 526,00 526,00 0,00
2101 31,0104 D00s Dwicos Widvels £ Bl Lids 000 1.695,00 165500 0,00
2101 .00 ooda ‘Sodine - Soc. Disl. Do NE Lids 000 B0 780 0,00
2101 .00 Do 1 Tecno Inddslis E Comérsio De Compusdones 000 9.435,00 5.435.00 0,00
2101 .00 Do 2 [Hiokel Escois Domisias 000 536.50 536,50 0,00
2101 .00 Do 3 Eizsibetn Fausino G0 Mascimeno E°0 000 51,00 51,00 0,00
201 01.01.01. D014 Pora Prodecies ComanicacSo & Cullur Digh: 000 7.700,00 7.700,00 000
210 .51.0.04 0 5 Ciriaco e Diss Cont=billidsde 575 Lk (il 1] GLED0HD 6.5=0,00 [ili ]
2101 .07 DorE Servoipiss INGels & Comescio Lids Me 000 43.50 43,50 0,00
210 .0 D7 WEWEWNM 000 S7.00 5700 0,00
2101 .00 e Iﬂmm Li3s ks 000 3.471,60 347160 0,00
2101 .00 oS “eran Medsinnes GUmEriss 000 1.7:80,00 174000 0,00
2.01.01.01.01 D020 Crganizacin Com. Mogusis Aguisr Sirell - M 000 700,00 700,00 000
210 51040 D0 Wardis Mara Siva Durs (101 E43.00 543,00 0,00
2108103 mmﬁmEm LT C 3.383.80 384570 TEGEE T
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Balancete Contabil Pag-2de3
Empresa. INSTITUTD BANCD DA PERFEGA - CNPL 21,550 (440001-55 Furies Contsil
Perlode (MALZ016 3 30042016 Estaheiecimeninde). Todos, Cends) de Resullados. Todos
Comts Descricao S0 Anksrior Cebitos Creitos Saikdo Ahesl
210 5103 mmem 2852 C 3.383.80 365550 51952 C
2101 31.03.01 _DorE ASNOMoE 3 Pagar 000 275200 275200 0,00
210 L0301 oo T NEE 3 Recolher &' ALlDnomos 2852 C &51.50 541,80 51952 C
210 310303 mﬂaﬁﬁ 8534 T 0,00 15150 24714 T
2101 51.03.03 0021 =5 3 Fecoiher & AUESNOMDE 8534 T 0,00 15150 24714 T
2101 8104 mmm 1379872 C 285440 5835154 233084 C
201 51040 mmm TOT4ASE T L2325 45 852 34 11215 C©
2101 51.0:0.04 000 Caga arcoops C 0,00 45, 485 34 5135543 C
201 01.0:4.04 D002 (-} Resg=e WE5E D £237531 16,00 3014584 D
210 0402 “Walores Recehicos em Custods 671996 C M52 11 1252220 L1183 C
2101 51.04.02 D00 Bamco Bem 274861 T 600670 2955 50 755,58 D~
2101 31.04.02 D002 Bamcn Tupinamba 2600 C E30.70 320,30 51448 D~
2101 31.04.02 D003 Bamco Palu SE0 C 0,00 000 Q80 C
2101 31.04.02 D004 Bamco Conquists 300000 C 3.000,00 000 0,00
2101 31.04.02 DODS Eamco oo Preveniinio g7o0 C 0,00 000 700 C
2101 31.04.02 DODE Eanco Eomeraids 14858 C 0,00 000 14858 C
201 131.04.02 DOOT Eamco Eants Mara 118167 T 0,00 000 118167 C
2,01 510402 DDDE m'ﬂ:llq:lﬁ 000 0,00 26050 2050 C
2101 131.04.02 DODS Eamco Uberi=de: 000 0,00 2.357.00 238700 C
210 31.04.02 DO mmm 000 0,00 £19.00 4900 C
2101 51,0402 D01 Bamco Abraco 000 0,00 1LIFLES 137365 C
2101 310402 DO 2 o erte Vids 000 0,00 12,00 1208 C
2101 310402 DO 3 Eamoo Pud 000 0,00 1530 1530 C
2101 310402 DO 4 AR Sanddss 000 4582 T 455720 410445 C
2101 31.04.02 DS Eanco Parsfsn 000 =Rl 000 2o00 o
2101 31.04.02 DOE Eamoo Auan Gestio 000 0,00 185.00 18500 C
2101 3.04.02 DO T Eamoo FPessarsis 000 0,00 FEETS 22T C
iy g b o] c:rmwaeﬂnmm BIELIT C 63.158.00 FT_IE3.83 0,00
20 51.23m Proieio Socal BIELIT C 63.158.00 FT_IE3.83 0,00
2.0 .51 20,04 000 [Fascwrsss Recelidos 615808 C 63.158.00 000 0,00
201 812904 0002 {-} Recsns Aplicanios ZT3E383 D 0,00 7368383 000
210 .32 mmmmm 000 10865170 35041400 24676230 C
2 Em Projetn Social 000 10865170 35041400 24676230 C
iy Bardigl ] FRecurss Recehidcs 000 0,00 345032 00 803200 C
210 122 01,04 000 DH}UE-E&HE‘IQ&EB 000 0,00 345032 00 803200 C
iy Bardigli- |-} Recursos Aplicaios 000 10865170 13200 122887 D
2.0 122 01,02 000 ‘Senvicos Presiados por Pessoa Fisica 000 24 JB5.84 000 Z4IESEL D
2.0 122 002 D002 Despess com cariinio 000 1.050, 40 000 105040 D
2.0 122 0,02 D003 siaral de Uso & Consumo 000 307854 000 30385 D
207 22 0102 D00 De=spesas Bancanss 000 24235 Li1i ] 20235 D
2.0 122 002 DO0S [Boiss de Auncs Consuliones 000 20'500,00 000 2090000 D
210 122 0,02 D0DE wmm 000 345824 000 345824 D
2.0 122 002 D007 ‘Senvicos Presiados Por Pessoa uridica 000 1B.IT2.50 000 1827250 D
2.0 122 0,02 DO0E Waieal de Expedienis 000 .50 000 378 D
210 122 0,02 D00S Suparie em Tl 000 520000 000 S20000 D
210 122 002 ooie [Bens de NEturers Femmanans Dedumios come 000 12.506.50 000 12906650 D
200 22 002 001 ‘Senvicos GISlicos 000 S 50 000 BL50 D
200 122 002 o2 Cooimeios & Maiiss 000 58.50 000 5550 D
2.0r 22 01102 Dir 3 De=spesas com Diarias. Viagens e Alts e C1 000 L Flick ili ] T D
200 122 002 Do 4 [Fami=menn 000 E58.05 000 =505 D
2.01 2 0l 02 1S ManuEncSo & Hospedagem oe SiEs 0,00 57,80 0,00 5708 D
210 122 002 DorE SenE 08 NErErS Fammananis 000 1,620,000 000 165900 D
210 22 002 o7 mmem 000 13673 0,00 13673 D
200 22 002 Do AupsE de Equipamenios 000 1.7:80,00 000 174000 D
200 122 002 oS Aepeszong ComEmd 000 G.E80,00 000 6.830,00 D
Confnue




Balancete Contabil Pag-3ced
Empresar INSTITUTC: BANCD DA PERIFGRA - CHNPL 21 /580 0440001-55 Fomes Contshil
Peroda MAA2016 3 30042016, Eslsbeiecimeninds) Todos, Cenimis) oe Resuliaoos” Todos
Conta Descricao Zakoo Anbsrior Cebitos Creitos Zalkdo Ahesl
2.0 2 003 D020 NEE Pravicéncizs 0,00 80762 i1} T E2 D
2.0 2 0102 D02 Cuirss Diespesas Operacionis 000 1.3852.00 1.352.00 000
203 Sz ndo CiTuanis 0,00 286,581, 16 286.681.16 0,00
2030 Diigaghes o Longo Prazn 0,00 256.551,16 286,681,146 0.00
203|015 Credine de Pessoas Ligadas Fisicss ridicss il 1 28668116 286 681,16 000
203,15 Crédiine de Pesenas Fisicas Ligadas 0,00 807,16 BT 16 0,00
203011504 0001 Credios de Pessoas Fleites Ligadss 000 207,18 8076 000
203011502 Crédine de Pecenas Juridicas Ligadas 0,00 ZES.ET400 28587400 0,00
203011502 000 Crediics d& Pessias JUdces | igenss 000 ZE5.874.00 28587400 000
208 Pairiminic Socal 30EE C 0,00 i1} JE=0EE C
20807 Cuiras Coniss 086 C 0,00 Lili 4} J=0a6 C
20807m Cusrss Cont=ss Jo03E C 0,00 Lili i} J=0EE C
208070 Supersis ACumuisdos 086 C 0,00 i1} J=0as C
2.08 070041 D00 RpeEviE ACIETLISH0E Jo03E C 0,00 Lili i} J=0EE C
4 ESpeavE DR | iquido do Periodo 0,00 203,10 207 B3 2478 C
am Resultada Opeacons] il 1 203,10 407 88 TR C
A40m Receia Cpemcionsl Liguido 0,00 0,00 207 B3 AT ES T
armm Repalz Brus 000 0,00 407 83 TR C
401 0102 mmmnw 0,00 0.00 407 8BS AT EE T
401 010102 D006 mmmm 000 0,00 407 88 T EE C
A0 05 Duirss Despesas Opsracionas 0,00 203,10 i1} 2310 D
4mm Ouiss Diespesas Operadionals 000 203,10 Lili 4} 23510 D
4 mmoim Dutras Despesas Operacinnsic il 1 203,10 Lili i} 2310 D
401 0201010008 Despesas Sancanbs 000 203,10 i1} 2510 D
5 Conitss de Compensacio 0,00 1:500,00 1,586,00 0,00
5 Cont=s oe Compensacio ARG 080 1.528,00 000 165000 O
SMm Bene em poder de iemelne 000 182000 Lili i} 1685000 D
iy Bl | Imobilir=co Projeine 0,00 1.895,00 0,00 1652900 D
armom Pmisin SocE 000 182500 Lili i} 165900 D
S04 .00 D00 Ihlvsiz Bensflics = mm 0,00 1.820,00 i1} 165000 D
502 Coniss o8 Compens3g50 Passha 0,00 0.00 1558,00 165800 ©
S502m BeE e poder de iemeime il 1 0,00 165000 1565000 C
a2 rm Imobilir=no Proieine 000 0,00 165500 165900 C
502 .0 Priein SocEl 000 0,00 165000 185000 C
502010071 D00 Waesiz LiensThos & mm 0,00 0,00 155500 168900 C
il 1 1333767 47 1.3 /%7 & 0,00
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ANEXO 5
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ANEXO 6
OPERAGOES QUE GERARAM TAXAS/TARIFAS PARA O PALMAS — MAIO

CLIENTE VALOR OPERACAO VALOR TAXA
CENTRAL PALMAS DE COMERCIALIZACAO RS 40.00 RS 0.20
SAYMON RS 198.00 RS 0.99
ANTONIO ROBSON RS 10.00 RS 0.05
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 7.50 RS 0.08
ELIANE ELAS RS 300.00 RS 1.50
SEGUROPALMAS RS 295.00 RS 1.48
ELIANE ELAS RS 50.00 RS 0.25
ANTONIO ROBSON RS 25.00 RS 0.13
MARCOS SARRES RS 10.00 RS 0.08
VANESSA AYRA NUNES SOARES RS 30.00 RS 0.15
ELIANE ELAS RS 570.00 RS 2.85
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 15.00 RS 0.15
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 5.00 RS 0.05
VANESSA AYRA NUNES SOARES RS 20.00 RS 0.10
KATIANA OLIVEIRA BEZERRA RS 2.38 RS 0.01
ELIANE ELAS RS 100.00 RS 0.50
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 500.00 RS 5.00
ELIANE ELAS RS 20.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
MARCOS SARRES RS 10.00 RS 0.08
MILENA RS 100.00 RS 0.50
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 10.00 RS 0.10
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 90.00 RS 0.90
SEGUROPALMAS RS 10.00 RS 0.05
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 17.50 RS 0.18
ELIANE ELAS RS 7.00 RS 0.07
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 441.00 RS 4.41
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 8.82 RS 0.09
ELIANE ELAS RS 85.00 RS 0.43
MILENA RS 50.00 RS 0.25
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 7.00 RS 0.07
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
ELIANE ELAS RS 3.00 RS 0.03
ELIANE ELAS RS 34.00 RS 0.17
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ASIER ANSORENA RS 200.00 RS 1.00
RAIMUNDA JULIA PEREIRA DE BARROS RS 325.38 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 100.00 RS 0.50
PEDRO PEREIRA MIGUEL RS 544.50 RS 2.73
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
ELIANE ELAS RS 20.00 RS 0.20
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 70.00 RS 0.70
ELIANE ELAS RS 100.00 RS 0.50
ELIANE ELAS RS 24.00 RS 0.24
SEGUROPALMAS RS 431.64 RS 2.16
HERCULES DE SOUZA CUSTODIO RS 752.00 RS 3.76
JOSE BRUNO DOS SANTOS RS 732.00 RS 3.66
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 12.50 RS 0.13
ELIANE ELAS RS 2.50 RS 0.03
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
BANCO PALMAS RS 49.00 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 70.00 RS 0.35
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
MARCOS SARRES RS 12.56 RS 0.10
MARCOS SARRES RS 20.00 RS 0.15
EMERSON RICARDO SANTA BRIGIDA BARBOSA RS 6.00 RS 0.06
EMERSON RICARDO SANTA BRIGIDA BARBOSA RS 7.50 RS 0.08
BANCO PALMAS RS 607.00 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 2,002.00 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 49.00 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
BANCO PALMAS RS 740.27 RS 1.25
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 30.00 RS 0.30
ELIANE ELAS RS 24.00 RS 0.24
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
PATRICIA LIMA FREIRE RS 445.00 RS 2.23
ELIANE ELAS RS 38.00 RS 0.19
ANA CLEBIA RODRIGUES DE MELO RS 5.00 RS 0.05
ELIANE ELAS RS 2.00 RS 0.02
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
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BANCO PALMAS RS 3,106.43 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
BANCO PALMAS RS 2,048.43 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
CLECIA COSTA RS 220.00 RS 1.10
KATIANA OLIVEIRA BEZERRA RS 200.00 RS 1.00
MARIA LUCILENE DA SILVA RS 198.00 RS 0.99
VERA LUCIA DO NASCIMENTO GOMES DA SILVA RS 200.00 RS 1.00
ELIANE ELAS RS 62.00 RS 0.31
EMERSON RICARDO SANTA BRIGIDA BARBOSA RS 5.50 RS 0.06
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 100.00 RS 0.50
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
BANCO PALMAS RS 3,600.00 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,487.50 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 719.92 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
CICERO AUGUSTO SILVA DOS SANTOS RS 200.00 RS 1.00
BANCO PALMAS RS 1,821.17 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 50.00 RS 0.25
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
BANCO PALMAS RS 861.94 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 30.00 RS 0.30
BANCO PALMAS RS 1,159.24 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
MARCIA MARIA SILVA DUTRA RS 160.00 RS 0.80
ELIANE ELAS RS 16.00 RS 0.16
CICERO AUGUSTO SILVA DOS SANTOS RS 600.00 RS 3.00
ELIANE ELAS RS 150.00 RS 0.75
EMERSON RICARDO SANTA BRIGIDA BARBOSA RS 2.00 RS 0.02
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 50.00 RS 0.25
BANCO PALMAS RS 1,697.10 RS 1.25
RAIMUNDA LEMOS RS 500.00 RS 2.50
CICERO AUGUSTO SILVA DOS SANTOS RS 100.00 RS 0.50
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
SEGUROPALMAS RS 315.00 RS 1.58
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
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ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
ELIANE ELAS RS 50.00 RS 0.50
ELIANE ELAS RS 32.00 RS 0.32
VANESSA AYRA NUNES SOARES RS 37.60 RS 0.19
BANCO PALMAS RS 500.00 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,666.00 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
ANGELINE FREIRE DE SOUZA RS 30.00 RS 0.15
ANGELINE FREIRE DE SOUZA RS 30.00 RS 0.15
MARCOS SARRES RS 1.00 RS 0.01
BANCO PALMAS RS 777.73 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 517.20 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 46.47 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 161.80 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 828.92 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 2,205.30 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,347.19 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,103.66 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,427.62 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,537.77 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 20.50 RS 0.21
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
ELIANE ELAS RS 30.00 RS 0.30
ELIANE ELAS RS 30.00 RS 0.15
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
RAIMUNDO DE OLIVEIRA SILVA RS 110.00 RS 1.10
ANTONIA ELIANE RODRIGUES LINO RS 180.00 RS 0.90
ELIANE ELAS RS 8.00 RS 0.08
ELIANE ELAS RS 30.00 RS 0.30
BANCO PALMAS RS 824.82 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 774.55 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 820.00 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 712.99 RS 1.25
ELIANE ELAS RS 10.00 RS 0.10
BANCO PALMAS RS 3,361.09 RS 1.25
BANCO PALMAS RS 1,492.63 RS 1.25
JAQUELINE SILVA DUTRA RS 100.00 RS 0.50
USUARIOS PALMAS RS 11,709.00 RS 232.73
TOTAL RS 63,107.12 RS 339.71
TOTAL DE CARGAS R$ 73,703.26

TOTAL DE RESGATES R$ 10,635.86




