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AREA TEMATICA: Financas, InstituicGes Financeiras.

A INADIMPLENCIA DE PESSOAS FISICAS DO SISTEMA FINANCEIRO NO
BRASIL EXPLICADA POR MEIO DE FATORES MACROECONOMICOS

RESUMO

Muitos economistas apontam que as condi¢des macroecondmicas afetam o risco de crédito das
instituicGes financeiras. Assim, ha uma necessidade de avaliar a sensibilidade do risco de
crédito das instituicGes financeiras @ mudangas na economia, a fim de evitar instabilidade no
mercado de crédito. Este trabalho contribuiu para analise de risco de crédito pois apresentou
modelos de previsdo para a inadimpléncia de pessoas fisicas do sistema financeiro no Brasil
utilizando um conjunto abrangente de variaveis macroecondmicas no modelo. A andlise
também incorpora a composicdo da carteira de crédito das instituicbes financeiras. Foi
construido um modelo de séries temporais com variaveis explicativas exdgenas (ARIMAX)
para prever a inadimpléncia. A taxa de empregabilidade, o saldo em reservas bancérias e o
indice de confianca do empresario foram significativas para prever a inadimpléncia, sendo que
(1) quanto maior o indice de emprego formal em servigos, menor a inadimpléncia; (2) quanto
maior o saldo em reservas bancarias, maior a inadimpléncia e (3) quanto maior o indice de
confianca do empresario, menor a inadimpléncia.

ABSTRACT

Economists show that macroeconomic conditions affect credit risk of financial institutions.
Thus, there is a need to evaluate the sensitivity of credit risk of financial institutions to
changes in the economy in order to avoid instability in the credit market. This work
contributed to the analysis of credit risk by presenting a prediction model for individual non-
performing loans of Brazilian financial system using a comprehensive set of macroeconomic
variables in the analysis. The model also incorporates the composition of the loan portfolio of
financial institutions. A time series model with exogenous explanatory variables (ARIMAX)
were built to predict non-performing loans. The modeling database used the period between
March 2007 to December 2011. The employment rate, bank reserves and business confidence
were statistically significant to explain individual non-performing loans, where (1) the higher
the employment rate, the lower the non-performing loans, (2) the higher bank reserves, the
bigger the non-performing loans and (3) the higher the business confidence index, lower non-
performing loans.

Palavras-chave: Inadimpléncia, séries temporais, risco de crédito.



1. INTRODUCAO

O mercado de crédito € extremamente competitivo entre as instituicdes financeiras. A analise
do risco de crédito € fundamental para o negocio bancério, pois pode aumentar o lucro destas
operacdes ao conceder, precificar e acompanhar contratos de crédito de forma adequada
(ANTUNES et al., 2005).

Muitos economistas apontam que as condi¢cdes macroeconémicas afetam os resultados das
empresas, pois uma desaceleracdo da economia pode refletir em balangos fracos
(JACOBSON et al., 2005). Consequentemente, as condicdes macroeconémicas também
afetam o risco de crédito das institui¢ces financeiras (QU, 2008). Assim, ha uma necessidade
de avaliar a sensibilidade do risco de crédito das instituicbes financeiras a mudancas na
economia a fim de evitar instabilidade no mercado de crédito. Modelos estatisticos para
previsdo de inadimpléncia que incorporam variaveis macroeconémicas se ajustam a mudancas
na economia.

A necessidade de avaliacdo da sensibilidade do risco de crédito das institui¢fes financeiras a
mudancas na economia é ponto critico e recebe atencdo dos gerenciadores de risco das
instituicGes financeiras e dos 6rgdos reguladores. As condicBes econdmicas adversas sao
favoraveis a crises bancarias (DEMIRGUC-KUNT; DETRAGIACHE, 1998), e a relagdo
entre a economia e 0 risco bancario tem atraido crescente interesse dos gestores de
instituicdes financeiras, académicos e 6rgdos reguladores:

i. O Acordo de Basiléia 2 levou as instituicdes financeiras a estudarem esta relacdo
exigindo de testes de estresse de risco de crédito.

ii.  Os o6rgdos reguladores (Bancos Centrais) ttm como meta promover a estabilidade
financeira, e exercicios de avaliagdo da inadimpléncia do sistema financeiro como um
todo sdo essenciais para estes objetivos.

iii.  Modelos que quantificam a relagdo entre as condi¢gbes macroeconémicas e a
inadimpléncia podem ser utilizados para concessao de crédito, testes de estresse e até
fornecer informacdes importantes para a gestdo financeira, indicando a necessidade de
ajuste de rigor ao conceder ou precificar os contratos da carteira de crédito.

iv.  Avaliar a composicdo da carteira de crédito das instituicdes financeiras e sua relagédo
com a inadimpléncia pode fornecer informagfes importantes para o gerenciamento da
concesséo de crédito.

Estudos empiricos que objetivam quantificar a relacdo entre inadimpléncia e variaveis
macroeconémicas (BANGIA et al., 2002; NICKELL et al., 2000; PESARAN et al., 2005)
concluem que a inadimpléncia é maior em recessdo econ6mica. Além dos momentos
macroeconémicos, deve-se incorporar a composicao da carteira de crédito das institui¢cbes
financeiras na analise do comportamento dinamico do risco de crédito, pois esta variagdo
afeta a inadimpléncia (DANTAS et al., 2012; VAZQUEZ et al., 2012).

McVittie (2013) indicou que existem varias abordagens para incorporacdo de variaveis
econémicas em modelos de risco de crédito. Estas metodologias tém em comum o uso de um
conjunto relativamente limitado destas variaveis. Segundo o autor, aproximadamente 10
variaveis macroecondmicas sdo geralmente utilizadas em um universo de mais de 2.000
variaveis disponiveis no Reino Unido.

Além disso, 0 comportamento ciclico na qualidade do crédito varia de acordo com o tipo da
carteira gerenciada pela instituicdo financeira, e este assunto ainda nao foi bem explorado na
literatura. Bancos com grandes exposi¢des a tipos de crédito altamente pro ciclicos tendem a
sofrer deterioracdo mais acentuada na qualidade de crédito durante uma crise econdmica,
aumentando a inadimpléncia (VAZQUEZ et al., 2012). Zaniboni (2013) indicou que estas
caracteristicas afetam a inadimpléncia como um todo no sistema financeiro no Brasil,
utilizando dados de pessoas fisicas e juridicas.



2. OBJETIVO

Este trabalho teve como objetivo descrever e mensurar 0 impacto de variaveis
macroeconémicas e da composicdo da carteira de crédito na inadimpléncia de contratos a
pessoas fisicas das instituicdes financeiras no Brasil e contribuiu para a literatura de analise de
risco de crédito ao preencher as seguintes lacunas: avaliou a relacdo entre variaveis
macroecondmicas e o risco de crédito no Brasil, acrescentando a analise variaveis
macroecondmicas ndo usuais e incorporou a composi¢do da carteira de crédito das instituicoes
financeiras nesta modelagem.

3. REVISAO BIBLIOGRAFICA

O risco de crédito é definido como o risco de perda resultante de falha entre alguma das
contrapartes no cumprimento das obrigacfes de pagamentos em contratos de crédito (QU,
2008). E considerado o principal e maior risco financeiro para os bancos (PESARAN et al.,
2005).

Pesquisas sobre risco de crédito estenderam-se ao longo das Gltimas décadas, e modelos de
varias naturezas tém sido estudados para mensurar e prever o risco de crédito. Estes modelos
geralmente utilizam dados em formato cross-section, porém a dimenséo temporal do risco de
crédito tornou-se cada vez mais importante ao longo dos ultimos anos. O risco sistematico é
mais importante que o risco idiossincratico observando o tempo (LUCAS et al., 2001), que
séo geralmente correlacionados com as condi¢cbes macroeconémicas.

A relacdo entre a macroeconomia e a concessdo de crédito é bem estudada, porém essa
relagdo com o risco de crédito ainda esta em seu inicio (SCHECHTMAN; GAGLIANONE,
2012). A medida mais comum para mensuracdo do risco de crédito é a inadimpléncia de uma
carteira, que € mensurada, geralmente, como o saldo dos contratos em atraso em relagdo ao
saldo total dos contratos em uma data base (HOGGARTH et al., 2005).

O constructo da referéncia bibliografica deste estudo é baseado em pesquisas que buscam
relacionar contextos macroecondémicos com indicadores de inadimpléncia ou risco de crédito
de um pais. Estes sdo apresentados na Figura 1.

Figura 1 - Constructo da revisao bibliografica

Credit scoring
Testes de estresse com variaveis
macroecondmicas

Estudos sobre
inadimpléncia e
macroeconomia

Risco de crédito
soberano

Inadimpléncia

3.1. Risco de Crédito Soberano

O risco pais deve ser considerado na analise de risco de credito e inadimpléncia. A capacidade
de pagamento de um tomador em moeda estrangeira pode ser menor que sua capacidade de
pagar obrigacOes na sua moeda local (MINARDI, 2008). Valle (2002) indicou que ha
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influéncia do rating soberano brasileiro sobre o rating das empresas emissoras. Um rating
soberano € uma estimativa da probabilidade de inadimpléncia do governo do pais, refletido
por seu risco soberano, ambiente econdmico, politico e social (STANDARD & POORS,
2008). Assim, as variaveis macroeconémicas sdo de extrema importancia para avaliar o risco
de crédito dos tomadores locais.

A Tabela 1 apresenta um resumo dos estudos na &rea de qualidade de crédito dos paises, em
que sdo indicados os principais autores e as variaveis influentes na determinacdo de
indicadores da qualidade de crédito de um pais encontradas em seus estudos. A relagdo
completa de autores esta disponivel em Zaniboni (2013).

Tabela 1 - Variaveis que afetam indicadores da qualidade de crédito de um pais

Variavel Autores

Feder et al. (1985) , Lee (1993), Cantor e
Parker (1996), Canuto et al. (2004),
Frascaroli et al. (2009), Afonso et al.
(2011)

Feder et al. (1985), Lee (1993), Cantor e
Parker (1996), Canuto et al. (2004), Archer
et al. (2007), Frascaroli et al. (2009),
Afonso et al. (2011), Lou e Kou (2012)
Feder et al. (1985), Frascaroli et al. (2009),
Afonso et al. (2011)

Feder et al. (1985), Lee (1993), Canuto et
Indicadores de Exportagéo al. (2004), Archer et al. (2007), Frascaroli
et al. (2009), Lou e Kou (2012)

Feder et al. (1985), Canuto et al. (2004)
Archer et al. (2007), Lou e Kou (2012)
Risco Politico Feder et al. (1985)

Taxa de Juros Doméstica Lee (1993)

Cantor e Parker (1996), Ferri et al. (1999)
Canuto et al. (2004)

Cantor e Parker (1996), Canuto et al.
(2004), Archer et al. (2007)

Cantor e Parker (1996), Ferri et al. (1999),
Lou e Kou (2012)

Cantor e Parker (1996), Ferri et al. (1999),
Canuto et al. (2004), Archer et al. (2007),
Afonso et al. (2011)

Canuto et al. (2004), Afonso et al. (2011)
Lou e Kou (2012)

Divida Externa

PIB

Reservas Internacionais

Indicadores de Importacédo

Renda per Capita

Inflacéo

Desenvolvimento Econdmico

Historico de Descumprimento do
pais

Dividas do Governo

3.2. Teste de Estresse

Um teste de estresse € uma técnica analitica que estima a sensibilidade do sistema financeiro
frente a mudancas nos fatores de risco que as afetam (JONES et al., 2004). A identificacdo
das vulnerabilidades macroeconémicas do sistema envolvem tanto analises quantitativas
qguanto qualitativas, e modelos econométricos sdo utilizados para este fim. Trabalhos
relacionados a teste de estresse devem ser parte do constructo neste estudo, pois identificam
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as varidveis macroeconémicas que afetam perdas do sistema financeiro (SORGE;
VIROLAINEN, 2006).

A Tabela 2 apresenta um resumo dos estudos na area de teste de estresse, indicando o0s
principais autores e as variaveis macroecondmicas significativas. A relacdo completa de
autores esta disponivel em Zaniboni (2013).

Tabela 2 - VVariaveis macroeconémicas que afetam a sensibilidade do sistema financeiro

Variavel Autores

Vlieghe (2001), Hoggarth et al. (2005)
Bunn et al. (2005), Sorge e Virolainen
(2006), Misina et al. (2006), Van den End
PIB et al. (2006), Schechtman e Gaglianone
(2012), Vazquez et al. (2012), Lu e Yang
(2012), Jokivuolle e Virén (2013),
Fungécova e Jakubik (2013)

Vlieghe (2001), Kalirai e Scheicher (2002),
Hoggarth et al. (2005), Bunn et al. (2005),
Sorge e Virolainen (2006), Misina et al.
Taxa de Juros (2006), Van den End et al. (2006), Fang-
Ying (2011), Schechtman e Gaglianone
(2012), Jokivuolle e Viren (2013),
Fungacova e Jakubik (2013)

Vlieghe (2001)

Vlieghe (2001), Bunn et al. (2005), Fang-
Ying (2011), Lu e Yang (2012)

Taxa de nascimento de novas
empresas

Precos no mercado imobiliario

Divida dos bancos Vlieghe (2001)
Producio Industrial Kalirai e Scheicher (2002), Misina et al.
(2006)
Kalirai e Scheicher (2002), Hoggarth et al.
Inflacdo (2005), Lu e Yang (2012), Fungacova e

Jakubik (2013)
Kalirai e Scheicher (2002)

Indice de confianca dos
empresarios

Indices do mercado de acoes Kalirai e Scheicher (2002)
Exportacdes Kalirai e Scheicher (2002)
Lucro das empresas Bunn et al. (2005)

Bunn et al. (2005), Sorge e Virolainen
(2006), Jokivuolle e Viren (2013)
Renda Bunn et al. (2005)

Bunn et al. (2005), Schechtman e
Gaglianone (2012)

Total de crédito privado Schechtman e Gaglianone (2012)
Cambio Fungacova e Jakubik (2013)

Endividamento das Empresas

Taxa de desemprego

3.3. Modelos de Credit Scoring com variaveis macroecondomicas

Os modelos de Credit Scoring tem como objetivo categorizar clientes, geralmente como
aprovados ou rejeitados, para concessdo de um contrato de crédito, com base em
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caracteristicas como idade, renda e estado civil deste cliente (HUANG et al., 2007). Variaveis
macroecondmicas vém sendo inseridas nestes modelos em pesquisas recentes.

A Tabela 3 apresenta um resumo das variaveis macroeconémicas inseridas em modelos de
credit scoring, indicando os principais autores e as variaveis macroeconémicas significativas.
A relacdo completa de autores esta disponivel em Zaniboni (2013).

Tabela 3 - Variaveis macroeconémicas que afetam a qualidade de crédito

Variavel

Autores

Taxa de Juros

Barnhill e Maxwell (2002), Pesaran et al.
(2005), Pederzoli e Torricelli (2005),
Antunes et al. (2005),

Jacobson et al. (2005), Bellotti e Crook
(2009), Bonfim (2009)

Nickell et al. (2000), Bangia et al. (2002)
Tudela e Young (2005), Antunes et al.

PIB (2005), Jacobson et al. (2005), Bonfim
(2009), Dantas et al. (2012), Khieu et al.
(2012), Hwang (2013)

Inflacdo Pesaran et al. (2005), Jacobson et al. (2005)

indice do mercado de agbes

Pesaran et al. (2005), Pederzoli e Torricelli
(2005), Bellotti e Crook (2009), Bonfim
(2009), Hamerle et al. (2011)

Taxa de cambio

Pesaran et al. (2005), Jacobson et al. (2005)

Balanco doméstico

Pesaran et al. (2005)

Preco do petrdleo

Pesaran et al. (2005)

Renda

Bellotti e Crook (2009)

Bellotti e Crook (2009), Correa et al.
(2011), Hamerle et al. (2011)

Bellotti e Crook (2009), Hamerle et al.
(2011)

Bellotti e Crook (2009)

Bellotti e Crook (2009)

Bonfim (2009)
Bonfim (2009)

Taxa de Desemprego

Producéo Industrial

Precos do mercado imobiliario
Indice de confianca do
consumidor

Volume de concessdo de credito
Vendas no varejo

3.4. Estudos sobre Inadimpléncia e Macroeconomia

Nesta secdo serdo descritos os estudos que relacionam o risco de crédito com fatores
macroecondmicos. Estes estudos se caracterizam por analisar fatores macroecondmicos que
afetam a inadimpléncia de forma macro, observando a carteira de crédito como um todo. A
Tabela 4 apresenta um resumo das variaveis macroeconémicas relacionadas com a
inadimpléncia por meio de uma visdo macro, agregada. A obtencdo da relacdo completa de
autores esta disponivel em Zaniboni (2013).

Tabela 4 - Variaveis macroecondmicas que afetam a inadimpléncia

Variavel Autores
PIB Linardi (2008), Bonfim (2009),Castro




(2013)

Qu (2008), Aver (2008), Linardi (2008),
Sommar e Shahnazarian (2009), Bonfim
(2009), Sagner (2012), Castro (2013),
Zaniboni (2013)

Sommar e Shahnazarian (2009), Sagner

Taxa de juros

Inflagdo (2012)

. . Qu (2008), Sommar e Shahnazarian (2009)
Producéo industrial Sagner (2012)
Taxa de cambio Qu (2008), Sagner (2012), Castro (2013)

Qu (2008), Aver (2008), Bonfim (2009)
Castro (2013)

Taxa de desemprego Aver (2008), Castro (2013)

Renda Linardi (2008)

Vplu_me de emissdo de titulos Bonfim (2009)

publicos do governo

indice de precos do mercado
imobiliario

indice de preco de acbes

Castro (2013)

Sagner (2012) , Castro (2013), Zaniboni
(2013)

Volume de concessdo de crédito

3.5. Composicao da carteira de crédito

Diversos estudos na literatura relacionam a composicdo das carteiras de crédito das
institui¢Oes financeiras com a inadimpléncia ou o risco de crédito. A Tabela 5Erro! Fonte de
referéncia ndo encontrada. apresenta um resumo dos indicadores de composicao de carteiras
de credito relacionados & inadimpléncia.

Tabela 5 - Variaveis relacionadas a composicao da carteira de crédito

Variavel Autores

Tipo de contraparte Jacobson et al. (2005)

e Pessoas f|3|,c§5 Dantas et al. (2012)
e Pessoas juridicas

Kanagaretnam et al. (2010), Vazquez et al.

Tipo de empréstimo (2012), Sagner (2012)

Regido da carteira de crédito Dantas et al. (2012), Zaniboni (2013)
Prgz_o remanescente da carteira de Dantas et al. (2012)
crédito

4. METODOLOGIA

O processo metodoldgico utilizado é dado pelos seguintes passos: construcdo da base de
dados com base na revisdo bibliogréafica, analise descritiva das varidveis explicativas, selecdo
inicial destas variaveis e construcdo de um modelo de séries temporais que explica a
inadimpléncia por meio das variaveis explicativas (ARIMAX). Na Figura 2 é apresentado o
resumo do processo de pesquisa.



Figura 2 - Esquema metodologico
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4.1. Base de dados

Os dados mensais foram extraidos do banco de dados do Banco Central e IPEA. A variavel
resposta do modelo, a inadimpléncia, tem como fonte o Banco Central e é definida como a
relacdo entre o saldo em atraso superior a noventa dias dos contratos de crédito sobre o saldo
de todos os contratos a pessoas fisicas na data base. Compreendem operacBes de cheque
especial, crédito pessoal, financiamento imobiliario, aquisicdo de bens-veiculos e outros bens,
cartdo de crédito e outros. A apuracao ¢ feita pelo Depec, departamento econémico, do Banco
Central do Brasil. A série esta disponivel no site do Banco Central de Junho de 2000 a
Dezembro de 2012.

Variaveis explicativas de diversas naturezas foram selecionadas, desde indicadores
macroecondmicos a indices de crédito. A revisao bibliografica foi usada como apoio para esta
selecdo. Foram extraidas 313 varidveis explicativas.

Os indicadores de crédito do sistema financeiro no Brasil estdo disponiveis no site do Banco
Central a partir de Marco de 2007. Os modelos foram construidos com uma base de dados de
modelagem no periodo de Marco de 2007 a Dezembro de 2011. O periodo de Janeiro de 2012
a Dezembro de 2012 foi utilizado para avaliar o desempenho do modelo fora do tempo
(amostra de validacéo).

4.2. Modelo ARIMAX

O modelo ARIMAX, ou seja, modelo auto-regressivo integrado de médias mdveis com
variaveis exdgenas é apresentado na expressao (2). Neste modelo, o valor de Y; pode ser
explicado por suas defasagens passadas (termos auto-regressivos), por termos de médias
moveis (e;) e por variaveis exogenas (Xiy).

Yt = q)lYt—l + -4+ q)th—p + Et + 916t_1 + -+ qut_q + ﬁltxlt + -+

(2)
:31t—nX1t—n + et ﬁthwt + ot ﬁwt—met—ml

em que:



®; sdo os coeficientes auto-regressivos associados a i-ésima ordem (i=1,...,p), 6; sdo os
coeficientes dos termos de médias moveis associados a j-ésima ordem (j=1,...,q), €,_; sd0 0s
termos de médias moveis associados a j-ésima ordem, Yy, € a p-ésima defasagem da variavel
Y, Xy € a k-ésima variavel explicativa exogena no instante t (k = 1,...,w) e By € 0 coeficiente
associado a k-ésima variavel explicativa exdgena no instante t (k = 1,...,w).

5. RESULTADOS

Para verificar se a série € estaciondria, pode ser realizado o teste de Dickey-Fuller aumentado.
Verificou-se, para este teste, um nivel descritivo de 0,8380, indicando a néo estacionariedade
da série. Assim, sera necessario realizar a diferenciacédo para retirar a tendéncia da série. Apos
a aplicacdo da diferenca de ordem 1 (VINAD, = INAD; — INAD,_,), obteve-se um nivel
descritivo de 0,0001 no teste, indicando que a série transformada é estacionaria.

Como foram extraidas 313 variaveis explicativas, o primeiro passo da andalise foi uma selecao
inicial de variaveis dada a grande quantidade de variaveis na base de dados. As etapas da
selecdo de variaveis estdo descritas na Figura 3.

Figura 3 — Etapas da selecdo de variaveis
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Na primeira etapa foram selecionadas 110 varidveis com o modulo da correlagdo maior que
60%.

Para a estimacdo dos parametros e previsdo considerando um modelo ARIMAX é necessario
que: exista causalidade entre as varidveis exdgenas e a variavel explicativa, as variaveis
(exdgenas e a varidvel explicativa) sejam co-integradas e que as varidveis independentes
sejam exogenas. Para testar essas premissas foram realizados os testes: Teste de Causalidade
de Granger, Teste de Co-integragéo e Teste de Exogeneidade.

A partir das 110 varidveis com 0 modulo da correlagdo maior que 60%, foram selecionadas 58
variaveis por meio do teste de causalidade de Granger (nivel de significancia de 10%), foram
selecionadas 25 variaveis pelo teste de co-integracdo (nivel de significancia de 5%) e foram
selecionadas 4 variaveis por ndo serem fracamente exdgenas (nivel de significancia de 10%).
Apbs a exclusdo das variaveis, restaram 4 variaveis, listadas na Tabela 6.



Tabela 6 — Variaveis exdgenas restantes pelos testes

Correlacédo
Variavel Transformacéo coma
inadimpléncia

Emprego formal - Servigos - indice Variag&o Interanual -76%
BM —AReservas bangarlas (média nos dias Uteis Variacio Interanual 70%
do més) - u.m.c. (mil)
indice de Confianca do Empresario Industrial 0
(ICEI) - Expectativas — indice Lag 3 5%
BM - Reservas bancarias (média nos dias Uteis Médias Moveis 3 63%

meses

do més) - u.m.c. (mil)

5.1.1. Modelo ARIMAX

As 3 variaveis selecionadas, apresentadas na Tabela 6, serdo incluidas no processo de selecdo
de varidveis (backward) para o modelo ARIMAX, em que a variavel resposta é a
inadimpléncia de pessoas fisicas. As variaveis exdgenas foram padronizadas (média zero e
desvio padrdo igual a um). O modelo obtido esta apresentado na Tabela 7.

Tabela 7 — Modelo ARIMAX

Variavel Transformagdo  Coeficiente  Nivel Descritivo
Emprego formal - Servigos — indice I\n/tae r::ﬁjgl -0,00077 0,0001
ol s s i s s VAISMOS o000 o0a0g
industrial (CED) - xpectaes - indice 293 000083 0,0001
AR(4) 0,47296 0,0010
MA(2) 0,78227 0,0001

O modelo ajustado possui R? ajustado de 37,9%. Variaveis explicativas indicadoras de
emprego, reservas bancarias e confianca do empresario se mostraram estatisticamente
significativas para explicar a inadimpléncia:

Quanto maior o crescimento anual do emprego formal em servicos, menor a
inadimpléncia. Uma baixa taxa de empregabilidade indica condi¢cdes econémicas
dificeis, afetando o fluxo de caixa das familias e o peso das dividas bancarias,
aumentando a inadimpléncia (AVEN, 2008; BELLOTTI; CROOK, 2009; BUNN et
al., 2005; CORREA et al.,, 2011; HAMERLE et al., 2011; SCHECHTMAN;
GAGLIANONE, 2012; CASTRO, 2013).

Quanto maior a média das reservas bancérias nos ultimos trés meses, maior a
inadimpléncia. As reservas bancérias sao depositos dos bancos no banco central, que
sdo gerados pelos depositos dos correntistas e das disponibilidades dos bancos. Quanto
maior a quantia de depdsito dos bancos, maior sua disponibilidade para concessao de
crédito. Quanto maior a concessao de crédito, mais facil é o acesso ao crédito, maior a
propensdo a inadimpléncia, pois emprestimos de maior risco podem ser aprovados
(BONFIM, 2009; CASTRO, 2013; SAGNER, 2012).
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e Quanto maior o indice de confianca dos empresarios, menor a inadimpléncia. Uma
maior confianca na industria leva a uma atividade econémica mais forte, mutuarios em
melhores posicdes financeiras e menor inadimpléncia (KALIRAI; SCHEICHER,
2002).

Os residuos do modelo apresentaram média igual a zero, houve uma baixa correlagdo entre 0s
residuos existentes e o teste de Normalidade apresentou nivel descritivo de 0,5780, indicando
normalidade dos residuos.

A Figura 4Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada. aponta a série real e ajustada para o
periodo de margo de 2007 a dezembro de 2012, considerando assim os meses fora do tempo.
Nota-se que os valores reais estdo contidos no intervalo de confianca, e a previsao tem
comportamento semelhante aos valores realizados.

Figura 4 — Série real e ajustada para a inadimpléncia do sistema financeiro
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6. CONSIDERACOES FINAIS

A avaliacdo do risco de crédito é fundamental para o negdcio bancario em diversos aspectos,
como aprovacao, precificacdo, avaliacdo de garantias e provisionamento (ANTUNES et al.,
2005). Modelos que observam comportamento dinamico de risco de crédito tornaram-se cada
vez mais importantes ao longo dos ultimos anos, e variaveis macroeconémicas sao geralmente
correlacionadas com este tipo de visdo do risco de crédito. A medida utilizada neste trabalho
para mensurar o risco de crédito é a inadimpléncia de pessoas fisicas do sistema financeiro no
Brasil, mensurada pelo saldo dos contratos com mais de 90 dias de atraso em relagéo ao saldo
total de contratos em uma data base.

Este trabalho contribuiu para a literatura sobre risco de crédito descrevendo e mensurando o
impacto de varidveis macroeconémicas na inadimpléncia de pessoas fisicas em instituicdes
financeiras no Brasil, acrescentando & andlise variaveis macroeconémicas ndo usuais e
incorporando indicadores de composicdo da carteira de crédito das instituicdes financeiras
nesta modelagem. Também contribuiu ao realizar a previsdo da inadimpléncia para o ano de
2012.
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A revisdo da literatura do trabalho foi abrangente, pois utilizou como constructo estudos
empiricos com diversos escopos. Esta revisdo foi utilizada para a obtencdo das varidveis
exogenas a serem testadas no modelo.

Varidveis indicadoras de empregabilidade, reservas bancarias e confianca do empresério se
mostraram estatisticamente significativas para explicar a inadimpléncia. Estas variaveis sdo
importantes para o gerenciamento de risco de crédito, sendo que:

e Quando maior o crescimento anual do emprego formal em servi¢os, menor a
inadimpléncia. Uma baixa taxa de empregabilidade indica condi¢cdes econémicas
adversas, diminuindo o fluxo de caixa das familias e aumentando o peso das dividas
bancarias, aumentando também a inadimpléncia (AVEN, 2008; BELLOTTI;
CROOK, 2009; BUNN et al., 2005; CORREA et al., 2011; HAMERLE et al., 2011,
SCHECHTMAN; GAGLIANONE, 2012; CASTRO, 2013).

e Quanto maior a média das reservas bancarias nos ultimos trés meses, maior a
inadimpléncia. As reservas bancérias sdo depdsitos dos bancos no banco central, que
sdo gerados pelos depdsitos dos correntistas e das disponibilidades dos bancos. Quanto
maior a quantia de depoésito dos bancos, maior sua disponibilidade para concesséo de
crédito. Quanto maior a concessao de crédito, mais facil é o acesso ao crédito, maior a
propensdo a inadimpléncia, pois empréstimos de maior risco podem ser aprovados
(BONFIM, 2009; CASTRO, 2013; SAGNER, 2012).

e Quanto maior o indice de confianca dos empresérios, menor a inadimpléncia. Uma
maior confianga na industria leva a uma atividade econdmica mais forte, mutuarios em
melhores posicdes financeiras e menor inadimpléncia (KALIRAI; SCHEICHER,
2002).

Em trabalhos futuros, sugere-se a construcdo do modelo para prever e observar estas relacdes
em inadimpléncias de pessoas juridicas.
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