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1. Introducao

O trabalho tem como propdsito analisar o comportamento da liberacéo de
linhas de crédito para pessoa fisica no Brasil no periodo de 2003 a 2022. As
linhas de crédito disponiveis atualmente no mercado financeiro sao fatores
primordiais para 0 consumo e para a economia brasileira. O crédito pode ser
considerado um possibilitador para todas as classes, englobando pessoas
fisicas e juridicas, e cada linha de crédito possui um proposito diferente, é
possivel utilizar o recurso para adquirir um bem de consumo que representa um
status social, realizar um investimento familiar como um imével, ou entdo obter
novos capitais e ampliar uma empresa. A monografia trata no primeiro capitulo
dos conceitos basicos de crédito englobando as diferentes linhas presentes no
mercado e como as instituicdes financeiras realizam a escolha de como e para
guem cada linha é liberada.

Além de representar a chance de ascensao social para o consumidor, o
crédito é de suma importancia como indicador na economia brasileira, além de
ser utilizado como instrumento de politica publica. O comportamento do crédito
e a estratégia adotada desde o governo Lula de 2003 até o governo Bolsonaro
com fim em 2022 irdo ser apresentados no capitulo 2, assim como a influéncia
de variaveis externas na liberacdo de crédito, ja que ela ndo ocorre de forma
uniforme durante o decorrer do tempo.

No terceiro capitulo as linhas de crédito foram separadas entre seus
respectivos segmentos, crédito direcionado e crédito livre e foi desenvolvido um
modelo de regressdo multiplica a fim de analisar de forma quantitativa a
influéncia de fatores como nivel de inadimpléncia e taxa de juros no
comportamento do crédito.

Como metodologia foi utilizada a pesquisa aplicada, ja que além de
aprofundar o tema atraves de trabalhos tedricos sera desenvolvido um modelo
no software r cloud para testar as hipéteses que serdo apresentadas ao decorrer

do trabalho.



2. Conceitualizagado do crédito

A fundamentacao tedrica do tema apresenta o desenvolvimento historico
do crédito, o mercado em que estéa inserido e a sua principal falha, os critérios
da liberagdo das linhas e por fim os conceitos basicos de cada vertente de

crédito.

2.1 Origem da palavra crédito

Derivada do latim creditum, a palavra crédito carrega com ela diversos
significados, como confianca ou crenca na capacidade de algo ou alguém. No
contexto financeiro crédito se refere a oferta de dinheiro, bens ou servicos de um
credor para um tomador, com o intuito de receber o pagamento acrescido de
juros ou outras taxas em um momento posterior.

Para Schrickel (1977) crédito é todo ato de disposicao de alguém de ceder
temporariamente parte do seu patriménio, a um terceiro, com o intuito de que
esta parcela volte a sua posse integralmente, ap6s o decorrido tempo estipulado.

Ou seja, crédito € a capacidade que uma pessoa seja ela fisica ou juridica
tem de captar recursos financeiros emprestados, que posteriormente vao ser

devolvidos na maioria dos casos em um valor mais alto do que o valor utilizado.

2.2 Evolucao do crédito

A origem do crédito é diretamente ligada a evolucdo dos povos e
desenvolvimento da sociedade.

Para Elias Sfeir Presidente Executivo-ANBC (Associacdo Nacional dos
Bureaus de Crédito) o inicio da histéria do crédito ocorreu na sociedade suméria
em 3500 a.C, em seguida foi aderido pelos povos babildnios, fenicios e romanos.

Localizada na atual regido do Iraque, a civilizagdo suméria possuia uma
estrutura econdmica baseada nos rios, dessa forma a agricultura era sua
principal atividade e o propdsito do crédito era justamente fomentar tal area.

Durante a ldade Média a atuacdo do crédito sofreu uma pausa, ja que
cobrar juros era considerado uma pratica de usura e vista como imoral. Foi no

periodo das grandes navegacotes de 1500 a 1600 que o crédito voltou a crescer,
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devido ao desenvolvimento de outras terras ele também foi expandido a outras
regides do mundo.

Um dos fatores primordiais ao desenvolvimento do crédito foi a
organizacdo e padronizagdo de regras claras aplicaveis a todos. Em 1930, na
Suica, ocorreu a convencdo de Genebra onde foi unificada universalmente as
leis cambiais garantindo facilidade nas trocas e minimizando os riscos de tais.

Apesar de ter participado da convencdo de Genebra apenas em 1942 o

Brasil comecou a aderir as regras propostas na convencao.

2.3 Importancia das linhas de crédito na atualidade

Conforme o artigo “Racionamento de crédito e crise financeira: Uma
avaliacdo Keynesiana” por Guilherme Maia publicada na revista do BNDES em
2015, existem diferentes pontos de vista sobre o papel do crédito, sob a Gtica
ortodoxa ele é a transferéncia de recursos que foram poupados previamente
para financiar os investimentos. Nessa visdo o0s bancos s&o meros
intermediarios da relacdo principal e é preciso ter controle sobre a oferta +do
crédito garantindo estabilidade financeira e evitando a inflagéo.

Na perspectiva heterodoxa o crédito possui papel importante e deve ser
concedido de forma a estimular a demanda, o investimento e a producéo, pois
possui papel ativo no crescimento econémico e social. O crédito € o responsavel
por romper a restricdo orcamentaria potencializando a producdo. Importante
ressaltar que essa visdo ndo considera a moeda neutra e por isso o crédito é
definido dessa maneira.

Dentro do pensamento heterodoxo existem duas vertentes diferentes, os
marxistas e os pés-keynesianos. Para Marx o crédito consegue aumentar a
acumulacdo de capital pois permite que a producédo fique mais eficiente
aumentando a velocidade e escala da producdo, além da circulacdo dos
produtos, ja que ndo € preciso esperar o lucro para aumentar e melhorar a
producéao.

Para Keynes e 0s p0s-keynesianos ndo é preciso ter poupanca previa
para ter crédito pois os bancos com a linha de crédito rotativa conseguem
atender a demanda possibilitando o investimento e gerando um efeito

multiplicador. Segundo Keynes os bancos séo essenciais para a transicao de
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uma atividade menor para uma maior. Seguindo esse pensamento a concessao
de linhas de crédito para a populacao € de extrema importancia pois ela permite
que as pessoas consigam realizar seus objetivos financeiros, sonhos ou
simplesmente resolver seus problemas, tudo isso de forma legal acordada entre
o credor e o tomador. O acesso ao crédito é fundamental para a compra de bens
duraveis para a grande maioria da populacdo, seja a compra de uma casa,
veiculos ou eletrodomésticos, além de investimento em estudos e negocios. Ja
quando se trata da economia, o crédito tem o poder de estimular e impulsiona-la
devido a ampla utilizacdo das linhas para aumentar o consumo e o poder de
compra, dessa forma afetando diretamente a demanda de produtos e a geracao
de empregos.

As areas que o crédito pode atuar sdo extremamente diversas, e em
alguns casos vai depender do contratante decidir como utiliza-lo, normalmente
devido as possiveis taxas de juros o crédito so é recorrido para promover acesso
a recursos financeiros que de outra forma seriam dificeis ou impossiveis de obter
para ajudar a cumprir obrigacdes ou realizar objetivos profissionais ou pessoais,
como por exemplo:

Investimento em negocios: Podem ser utilizadas para a criagdo ou
ampliacdo de um negdcio, compra de equipamentos ou contratacdo de
funcionarios, entre outros gastos.

Aquisicdo de bens duraveis: bens de alto valor como carro e imdéveis
requerem alto investimento que pode ser facilitado através de linhas de crédito.

Realizac&o de projetos pessoais: além de obrigacdes o crédito pode ser
um grande aliado na realizagdo de sonhos como viagens e estudos.

Pagamentos de dividas: algumas linhas de crédito permitem que se
consolide as dividas em uma s6 pagando uma taxa de juros menor que a divida
inicial.

“A utilizacdo de crédito tem se tornado cada vez mais importante
guando considerada a necessidade de consumo em massa,
destacando- se ainda mais nos periodos de prosperidade dado ao

maior consumo de bens duraveis, de produgéo ou de capital e servigos”
(SILVA, 2003, p. 66).
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2.4 Mercado

As linhas de crédito sao oferecidas por diversas instituicdes financeiras,
governos ou outras entidades e podem variar em termos de finalidade, prazo,
juros e garantias exigidas. O mercado de crédito € amplamente estudado e
possui grande foco devido ao papel desse fator na economia, 0 seu mau
funcionamento pode implicar em diferentes consequéncias, como por exemplo,
aqueles que possuem recursos 0ciosos nao conseguem aplici-los e aqueles que
precisam tomar o crédito ndo vao encontrar recursos eficientes. Ja no ponto de
vista macroecondmico a alteracdo no mercado faz com que afete diretamente a
oferta, demanda e investimentos agregados, implicando em flutuacbes na
economia.

A abordagem tradicional via 0 mercado de crédito como um mercado
competitivo, que pode ser definido como um mercado que possui equilibrio e
esse é garantido por diversos fatores, entre eles a perfeita informacao.
Entretanto, analisando apenas essa caracteristica ja € possivel concluir que nao
€ 0 caso do mercado em que ele esta inserido.

O crédito é concedido através de uma promessa de pagamento, a taxa de
juros nada mais € que um comprometimento com o pagamento, mas néo € ele
de fato, desse modo ela ndo consegue garantir o equilibrio entre oferta e
demanda como o preco faz com a maioria dos produtos. Como nédo ha certeza
de pagamento o valor arrecadado pode ser divergente do valor previsto na
contratacao do produto, gerando default.

Apesar da incerteza existem alguns padrdes de comportamentos quando
se trata de pagamentos de dividas, quando a taxa de juros estd mais alta o credor
espera um retorno maior jA que o montante devido sofre aumento também, ja
guando o grau de incerteza sobe o pagamento esperado reduz. Os tomadores
sempre vao escolher a taxa em detrimento de qualquer outro fator, quando mais
baixa melhor, ja os bancos pensam justamente ao contrario, para ele o que vai
mais importar é a seguranca.

Uma forma adotada para tentar minimizar a inadimpléncia dos tomadores
é a classificacdo dos clientes, dentro do cadastro os bancos adotam uma politica
de crédito que vai classificar o0s mesmos como clientes potenciais ou ndo e qual

o perfil de cada um e a partir desse fato a oferta é realizada. Essa escolha prévia
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de oferta gera muitas vezes indignacdo nos clientes dos bancos que nao lhe

oferecem crédito.

“Para Keynes, sempre ha uma margem de insatisfeitos,
composta daqueles agentes econémicos que, embora dispostos a
pagar a taxa de juros vigente no mercado, ndo obtém acesso ao
crédito. Isso caracterizaria o que hoje chamamos de racionamento de
crédito, pois, como ndo ocorre por meio da variagdo na taxa de juros,
0 ajuste entre oferta e demanda no mercado de crédito (Market
Clearing) se da pela restricdo da quantidade, ou seja, com os bancos
promovendo limitagdes no acesso ao crédito. Nessas condigfes, 0s
“insatisfeitos” constituem um excesso de demanda de crédito a taxa de
juros vigente.” (MAIA, 2009, p.2).

Em alguns momentos o mercado acarreta relagcbes exclusivas entre
aquele que oferta o crédito e quem toma, e para as empresas isso € um fator
positivo, ja que a informacdo adquirida pode ser utilizada varias vezes para
diferentes ofertas. Apesar de representar vantagem nao ha garantia que o cliente
vai ser exclusivo, por isso cabe a empresa a promover sua fidelidade e procurar
diversas formas de realizar a oferta. (Guilherme, 2009)

Cada linha de crédito oferecida pela instituicdo financeira possui um
proposito diferente, desse modo possuem também caracteristicas divergentes
entre elas, as mais comuns sao:

Finalidade: Algumas linhas de crédito sdo especificas para determinadas
finalidades, como compra de imdveis, veiculos ou para o financiamento de um
negocio, enquanto outras podem ser utilizadas para qualquer finalidade.

Prazo: O prazo para pagamento do empréstimo pode variar bastante,
desde linhas de crédito de curto prazo, que devem ser pagas em até 12 meses,
até linhas de crédito de longo prazo, que podem ter prazos de pagamento de até
30 anos.

Juros: As taxas de juros cobradas pelas instituicées financeiras podem
variar bastante, dependendo da linha de crédito, do risco do tomador do
empréstimo e da situagdo econdémica do pais.

Garantias exigidas: Algumas linhas de crédito exigem que o tomador
ofereca garantias, como imodveis ou veiculos, como forma de assegurar o
pagamento do empréstimo.

Valor do empréstimo: O valor do empreéstimo pode variar bastante, desde
pequenas linhas de crédito para microempreendedores até grandes

empréstimos para empresas de grande porte.
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E importante avaliar cuidadosamente as condigcdes oferecidas e escolher
aguela que melhor atende as suas necessidades e capacidade de pagamento.
(SEBRAE)

2.4.1 A teoria de assimetria de informacdo no mercado de crédito

O mercado de crédito como relatado anteriormente ndo é perfeito, no
Brasil a principal falha é conhecida como “sele¢cdo adversa” e é consequéncia da
assimetria de informacdo entre quem oferece as linhas de crédito e os
tomadores.

A assimetria pode ser classificada como a situacdo em que alguns
agentes econdmicos possuem maior acesso aos aspectos relevantes do que
outros no mesmo mercado. A priori 0 banco ndo tem como identificar se o cliente
€ um bom ou mau pagador apesar dos sistemas de selecao disponiveis.

Existem duas situacbes que podem existir, quando o banco conhece o

cliente e quando ele ndo sabe com quem esta trabalhando.
Quando o conhecimento prévio existe o trabalho de liberacdo de crédito
acontece de duas formas diferentes conforme o modelo publicado por Alexandre
Livre em seu artigo “O problema de assimetria de informagdo no mercado de
crédito” em 2019:

Probabilidade de bom pagador

Onde:

p(x) = probabilidade bom (good) pagador.

r = Taxa de juros basica do banco (Custo de oportunidade).
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Probabilidade de mau pagador

Onde:

p(y) = probabilidade mau (bad) pagador.

r = Taxa de juros basica do banco (Custo de oportunidade).

Ou seja, 0s maus pagadores pagam uma taxa de juros maior que os bons
pagadores.

Na segunda situacdo em que o banco ndo tem conhecimento do
comportamento do cliente ele é obrigado a adotar uma taxa Unica onde essa
sera maior que a dos bons pagadores, mas menor que a dos maus pagadores.

r
~g.Px+(1—g)Py

i
Onde:
r = Taxa de juros basica do banco (Custo de oportunidade).
g = proporcédo de bons pagadores.
rl = taxa de juros que sera cobrado de todos.

Devido a selecdo adversa as instituicoes financeiras reduzem o volume
de crédito por preverem margem de lucro menor apos atingir um ponto 6timo,
mesmo existindo demanda, a fim de reduzir a inadimpléncia.

Aqueles que aceitam as taxas de risco mais altas apresentam maior risco
de inadimpléncia pois mostra desespero ou quando se trata de crédito para
pessoa juridica um projeto mais arriscado, acarretando assim racionamento de
crédito.

Seguindo a corrente novo-keynesiana Joseph Stiglitz ganhador do prémio
Nobel de economia em 2001 junto com Andrew Weiss afirmam no trabalho
“Credit Rationing in Markets With Imperfect Information” que o equilibrio do



16

mercado de crédito pode acontecer onde a oferta e a demanda ndo sao iguais,

verificando o racionamento de crédito.

Retorno Esperado

“Assim, a medida que aumenta a taxa de juros, aumenta o risco
médio dos projetos, tendendo a reduzir o retorno esperado do banco que
conceder empréstimos a essas empresas”. Por essa razao, o retorno
esperado do banco pode ser maximizado a uma taxa de juros menor do
gue aquela que equilibraria a demanda e a oferta neste mercado.

(TASIC, 2004, p.20 apud Arthur, p.22)

Figura 1- Relacdo entre Retorno Esperado e Taxas de Juros

r* Taxa de Juros

Fonte: STIGLITZ & WEISS (1981), elaboracdo TASIC (2004)

O r* presente no grafico representa a taxa Otima de juros para

maximizacdo do retorno esperado pelos bancos, quando se aumenta a taxa de

juros além de r* aumenta- se o risco da carteira de crédito, e diminui o retorno

esperado, entdo mesmo que exista demanda, o banco ndo ira arriscar e nao vai
expandir a oferta. (Arthur, 2008)

Para Minsky (1986) quando o sistema bancario perde o otimismo de

crescimento ele prioriza a liquidez podendo causar crises de insolvéncia

generalizada, ou seja, a incapacidade de satisfazer regularmente as proprias

obrigacgdes, por isso o Banco Central deve ter um papel ativo de emprestar em

Gltima instancia como um apoio aos bancos privados.

Os bancos e banqueiros ndo sdo gerentes passivos da moeda
para emprestar ou para investir; eles estdo em negocios para maximizar
lucros. Eles solicitam ativamente empréstimos a clientes,
empreendendo compromissos financeiros, construindo conexdes com
negécios e outros banqueiros e procurando fundos (Minsk, 1986, apud

Luiz, 1998, p.12)
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Alguns fatores como a publicacdo de inadimpléncia e adimpléncia além
da transferéncia de renda informal para formal ajudam a minimizar esse
problema. Para Stiglitz (1969) o mercado financeiro deve ter interferéncia direta
do governo pois as instituicées publicas devem oferecer linhas de crédito ja que
0 retorno social pode ser maior que o retorno privado.

A fim de reduzir esse problema o governo brasileiro em 2019
regulamentou o cadastro positivo com intuito de consolidar o historico de crédito
incluindo informacdes sobre compromissos financeiros de cada individuo, em
2020 comecou a ser disseminado também o “Open Finance”, iniciativa do Banco
Central do Brasil para compartihamento de dados entre as instituicbes
financeiras, de acordo com os dados divulgados pelo érgéo publico em 2023 o
Open Finance ja atingiu vinte e dois milhdes de consentimentos ativos de

compartilhamento.

2.5 Andlise de crédito

O objetivo de andlise de crédito é identificar a capacidade financeira do
tomador de fazer o pagamento na data contratada, a fim de evitar inadimpléncia.
Nela séo identificados os pontos fortes e fracos do cliente para reduzir o risco

gue ele proporciona a instituicao financeira.

“O objetivo da analise de crédito é o de identificar riscos nas situagdes
de empréstimo, evidenciar conclusdes quando a capacidade de
pagamento do tomador e fazer recomendagfes relativas a melhor
estruturacdo e tipo de empréstimo a conceder, a luz das necessidades
financeiras do solicitante, dos riscos identificados, sob a perspectiva de
maximizagao dos resultados da instituicao” (SCHRICKEL, 1955, p.25)

A analise nao tem o objetivo apenas de gerar um relatorio, mas de chegar
a um resultado, escolhendo se vai ser oferecida a linha de crédito e qual a
modalidade apropriada para cada cliente.

E preciso realizar a anélise retrospectiva, onde é analisado empréstimos
anteriores que o cliente ja obteve e a analise de tendencias, onde o foco é

projetar a vida financeira futura do tomador.
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Dois principais fatores sao decisivos para a inadimpléncia, um processo
de analise de qualidade fraco, problema interno, como auséncia de modelos
estatisticos e profissionais desqualificados e uma situacdo economia
desfavoravel onde é dificil obter tomadores de crédito saudaveis, causado por
fatores externos de natureza macroecondmica taxa de desemprego e inflagao.

Os bancos costumam adotar duas técnicas diferentes para a analise de

crédito, a objetiva e a subjetiva.

2.5.1 Técnica subjetiva de analise de crédito

A técnica subjetiva também como conhecida como tradicional leva em
consideragao um conjunto de fatores chamados de “C’s do crédito”, sendo:

Carater: a intencéo e determinacdo do tomador de realizar o pagamento,
€ um fator basico, mas um dos mais dificeis de serem analisados. S&o
analisados critérios da vida pessoal e profissional do cliente.

Capacidade: a capacidade do cliente de realizar o pagamento. E estudado
qual a necessidade do cliente de contratar 0 empréstimo e as suas receitas e
despesas atuais para concluir se € possivel fazer o pagamento de uma nova
linha.

Capital: observa-se a situacéo econdmica atual do cliente e os bens que
podem ser utilizados para honrar a divida

Colateral: sdo as garantias, estdo ligadas ao maior comprometimento do
cliente a honrar as dividas e os compromissos assumidos

Condicdes: fatores externos e macroeconémicos que nédo podem ser

controlados pelo cliente. (Joemar, 2011)

2.5.2 Técnica objetiva de anélise de crédito

A técnica objetiva faz o uso de estatistica para apurar resultados
matematicos para analisar o comportamento dos tomadores e verificar se €
possivel que eles facam o pagamento. Essa técnica estabelece uma pontuacéo
de crédito e um ponto de corte no sistema, ou seja, uma pontuacao minima para

aprovacao de crédito que pode variar de instituicdo para instituicao.
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Na figura 2 € apresentado um exemplo de ponto de corte.

Figura 2- Ponto de Corte
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Fonte: Silva (2003), elaboracdo SANTOS (2000)

O ponto de corte representado na figura é um valor referencial, é o valor
minimo para aprovacao de crédito. Cada instituicdo pode alterar o ponto de corte
conforme a sua politica de crédito vigente.

Entre as técnicas existentes a que se destaca é a Crédit Scoring para
pessoas fisicas, ela tem como objetivo prever se um cliente vai atrasar ou nao
realizar determinado pagamento e utiliza um conjunto de informagdes de dados
pessoais como idade, renda e CEP do cliente.

Quando se trata de pessoa juridica uma técnica muito utilizada é o Risk
Rating, uma classificagcéo de risco que consiste a dar notas em diversos fatores

e por fim calcular uma nota final a empresa. (Joemar, 2011)
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2.6 Principais vertentes das linhas de crédito

O crédito pode ser dividido em diversas vertentes, que se diferem em
aspectos da concessao e utilizagédo do crédito.

Quando se trata do crédito pessoal existem trés areas de necessidade. 0s
empréstimos emergenciais sdo destinados a necessidades imediatas e possuem
prazos inferiores a um més, o cliente normalmente ja tem aprovado a sua
disposicdo. O financiamento de compras sao linhas de crédito que facilitam a
aquisicdo de bens e servicos e seu prazo costuma ter um prazo de no maximo
um ano. Por fim ha a linha de investimento que sédo operacfes de maior valor,
normalmente para aquisicdo de bens como casa e carro com prazo acima de
doze anos.

Algumas das principais vertentes do crédito incluem:

Crédito pessoal: € o crédito concedido a pessoas fisicas, seja para o
pagamento de dividas, realizacdo de projetos pessoais, entre outros fins.

Crédito empresarial: é o crédito concedido a pessoa juridica com o objetivo
de financiar suas atividades, investimentos, aquisi¢des de bens e servicos, entre
outros, como por exemplo o Capital de giro que € uma linha de crédito para
empresas que precisam de recursos para manter as atividades do negécio, como
pagar fornecedores, salarios, entre outros.

Crédito imobiliario: € o crédito concedido para a aquisicdo de imoveis, seja
para uso proprio ou para investimento.

Crédito rotativo: € o crédito concedido em cartdes de crédito, que permite ao
tomador fazer compras e pagamentos parcelados, sujeito ao pagamento de juros
e no Cheque especial, uma linha de crédito que permite ao correntista utilizar um
valor além do que possui em sua conta corrente, sujeito ao pagamento de juros
elevados.

Crédito pessoal com garantia: é o crédito concedido com base em garantias,
como imoveis ou veiculos, que podem ajudar a reduzir as taxas de

juros. (Joemar, 2011)
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2.6.1 Crédito direcionado

O crédito direcionado € uma modalidade de empréstimo onde a adesao e
feita com um proposito pré-determinado, especifico, que é elaborado pelo
governo ou outras instituicdes reguladoras do setor financeiro. Um dos objetivos
dessa vertente é incentivar setores da economia e conseguir atender de forma
eficiente  necessidades especificas. As operacdes direcionadas sé&o
regulamentadas pelo CMN (Conselho Monetério Nacional) e possuem duas
modalidades, as taxas de juros reguladas e as nao reguladas. (ANBC,2023)

No Brasil essa linha é frequentemente utilizada pelo Estado de forma a
estimular o desenvolvimento social e econémico do pais. O objetivo é fomentar
0 crescimento econdmico em setores considerados estratégicos para o pais
como por exemplo a indastria, o financiamento de atividades agropecuarias,
construcdo de imoveis, comercio exterior e as exportacoes.

Em geral, o crédito direcionado possui condicbes de juros e prazos
diferenciados em relagdo ao crédito convencional, com o objetivo de torna-lo

mais acessivel e atrativo para os tomadores de empréstimo.

2.6.1.1 Crédito direcionado a pessoa fisica

Quando se trata de realizar o empréstimo para pessoas fisicas 0 maior
objetivo é desenvolver o social do pais, no Brasil as principais modalidades de
crédito direcionado a esse publico incluem:

Crédito educativo: linha de crédito voltada para o financiamento de cursos
de graduacdo, pés-graduacao e outros programas educacionais.

Crédito habitacional: destinado a construcdo, reforma ou aquisicdo de
imoveis, com condi¢des de juros e prazos especiais.

Crédito consignado: empréstimo em que as parcelas sdo descontadas
diretamente na folha de pagamento do tomador de empréstimo, com taxas de
juros mais baixas em relacdo a outras modalidades de crédito.

Microcrédito: linha de crédito voltada para microempreendedores e
pequenos negocios, com valores e condi¢cdes de pagamento adequadas as

necessidades desses publicos. (Marco, 2018)
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2.6.1.2 Crédito direcionado pessoa juridica

Ja no setor de pessoa juridica o crédito pode ser oferecido também pelo
governo ou instituicbes financeiras privadas, entretanto, o principal objetivo &
incentivar setores da economia, algumas das modalidades mais demandadas
sao:

Crédito para exportacao: linha de crédito que visa apoiar as empresas
exportadoras, financiando a producéo de bens e servigos para exportacao e a
aquisicdo de insumos e matérias-primas.

Financiamento de bens de capital: destinado a empresas que necessitam
de investimentos em equipamentos, maquinarios e outros bens de capital para
ampliar a sua producao.

Programas de incentivo a setores especificos: o governo pode criar
programas de incentivo a determinados setores da economia, como industria,
turismo, inovacéo, entre outros, oferecendo linhas de crédito com condicdes
especiais para as empresas que atuam nesses setores.

Crédito rural: voltado para o financiamento de atividades agropecuérias,
como cultivo, criagdo de animais, aquisicdo de insumos, entre outros.

Financiamento de projetos sociais: destinado a projetos sociais que visam
promover a inclusdo social e a reducéo da desigualdade.

Em julho de 2022 o governo disponibilizou 50 bilhdes para o programa
Pronampe (Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas de
Pequeno Porte)uma linha de crédito com o intuito de atender os
microempreendedores do pais e fez a inclusdo dos MEI’s beneficiando diversas
outras classes de trabalhadores. Na matéria disponibilizada no site do governo
€ possivel exemplificar exatamente o assunto tratado anteriormente, jA que

realizam exigéncias e pré-determinam as areas que o crédito sera utilizado.
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“Os recursos do Pronampe podem ser utilizados para investimentos,
para capital de giro, para a aquisicdo de maquinas e equipamentos,
realizacdo de reformas, compra de matérias-primas e mercadorias e
para despesas operacionais, como 0 pagamento de salario dos
funcionarios, contas de agua, luz e aluguel.” (DESCONHECIDO,
Pronampe: linhas de crédito ja estdo abertas. GOV, 2022. Disponivel
em:https://www.gov.br/casacivil/ptbr/assuntos/noticias/2022/julho/pron

ampe-linhas-de-credito-ja-estao-abertas)

2.6.2 Crédito livre

Diferente do crédito direcionado, o crédito livre como o nome ja diz ndo
possui uma destinacdo especifica, ou seja, 0os recursos sdo disponibilizados
pelas instituicdes financeira e o tomador tem liberdade para usar o dinheiro com
a finalidade que preferir, seja para investimento, compra de bens duraveis ou
realizacfes pessoais.

Nessa modalidade as instituicbes tém mais liberdade para definir as
condicBes de empréstimo, podem alterar taxa de juros, prazo de pagamento e
as garantias exigidas. Por possuir um maior risco de inadimpléncia ja que cabe
ao cliente definir a finalidade do empréstimo os bancos em grande maioria
costumam cobrar taxas de juros mais altas.

O crédito livre € uma das principais modalidades de crédito disponiveis no
mercado financeiro, e pode ser solicitado por empresas ou pessoas fisicas que

atendem aos critérios estabelecidos pelas instituicdes financeiras.

2.6.2.1 Crédito livre pessoa fisica

O crédito livre para pessoa fisica costuma exigir que o cliente
cumpra algumas especificacbes como seguranca ao banco, ja que se trata de
um crédito sem garantia, como comprovacdo de renda, analise de crédito e
apresentacao de garantias, se necessario, andlise realizada através do perfil do
cliente. O crédito livre € uma opc¢dao interessante para quem precisa de recursos
imediatos e tem capacidade financeira para arcar com as parcelas do

empréstimo, mas € importante avaliar as condi¢cdes oferecidas pelas instituicoes
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financeiras antes de contratar o empréstimo, para evitar o endividamento
excessivo ja que as taxas de juros sao mais elevadas.

Apesar de possuir possibilidades diversas o crédito livre € utilizado
principalmente para compras de bens duraveis como casa e carros, pagamento

de dividas e realiza¢Ges pessoais como viagens.

2.6.2.2 Crédito livre pessoa juridica

Um exemplo de crédito livre para pessoa juridica € o empréstimo
empresarial ndo garantido. Nessa modalidade de crédito, as instituicdes
financeiras disponibilizam recursos sem exigir nenhuma garantia do tomador do
empréstimo, como um imovel ou um veiculo da empresa.

Assim como o disponibilizado para pessoas fisicas o valor do empréstimo
pode ser utilizado para qualquer finalidade, como ampliar a capacidade produtiva
da empresa, investir em tecnologia, adquirir novos equipamentos, entre outros.
As condi¢Bes do empréstimo, como a taxa de juros, prazo de pagamento e valor
das parcelas, sé@o definidas de acordo com a analise de crédito da empresa.

E importante que a empresa avalie as condi¢cdes oferecidas pelas
instituicbes financeiras antes de contratar o empréstimo, para evitar o
endividamento excessivo e garantir que as parcelas do empréstimo estejam
dentro do seu orgamento. Além disso, € importante que a empresa tenha um
plano de negécios bem estruturado e uma gestdo financeira eficiente para
garantir que o empréstimo seja utilizado de forma adequada e contribua para o

crescimento da empresa.

2.6.3 Analise comparativa do desemprenho das linhas de crédito livres e

direcionadas em 2022

No relatorio disponibilizado pelo Ipea em fevereiro de 2023 sobre o
desempenho recente do mercado de crédito € possivel perceber que em 2022
houve expanséo na concessao de crédito livre para pessoa fisica assim como o
direcionado para pessoa juridica, além de retracdo de crédito livre para pessoa

juridica e mesmo comportamento no crédito direcionado pessoa fisica, como
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observado na figura 3, o crédito livre apresenta grande volatilidade, ou seja, nédo

tem um crescimento sustentavel.

Figura 3- média movel trimestral de concessfes diarias, com ajuste sazonal,
deflacionadas (Em R$ milhdes de dez./2022)
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Fonte: Banco Central do Brasil, elaboracdo Grupo de Conjuntura de Dimac/ Ipea

O comportamento ilustrado no gréfico da figura 3 pode ser explicado devido
as condicdes do mercado, onde a renda esta comprometida em niveis elevados
e ha um grande nivel de inadimpléncia nas linhas de crédito livre, além de uma
taxa de juros alta que aparentemente atingiu o seu limite j& que algumas

modalidades de crédito estao estabilizadas.
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3. Politicas de crédito no Brasil ao longo de 2003 a 2022

Neste capitulo sera analisado quais as politicas de crédito adotadas pelos
governos que passaram no Brasil durante o periodo de 2003 a 2022. Sera
realizado uma breve analise do desempenho econdmico do pais como um todo
durante os mandatos de Luiz Inacio Lula da Silva, Dilma Roussef, Michel Temer
e Jair Messias Bolsonaro, destacando as estratégias que cada governo utilizou

na liberacdo de crédito e quais foram os resultados de tais estratégias.

3.1 Governo Lula 2003 a 2006

Luiz Inacio Lula da Silva, comumente chamado de Lula, assumiu a
presidéncia do Brasil em seu primeiro mandato em janeiro de 2003. Ele herdou
um cenario econbmico desafiador, marcado por uma série de problemas

econdmicos e sociais.

3.1.1 Cenério Econbmico

O Brasil ainda estava se recuperando da crise financeira internacional que
ocorreu entre 1998 e 1999 e como resultado desta, a moeda brasileira, o Real,
sofria com a desvalorizagdo e as altas taxas de inflagdo. A divida externa
comprometia parte significativa das financas publicas e o pais apresentava altas
taxas de desigualdade social, assim como de desemprego, sendo uma
preocupagao para 0 Novo governo.

Devido a alta inflacdo as taxas de juros eram altas, o que dificultava o
acesso ao crédito e o investimento.

Como resposta ao cendrio que estava inserido o governo Lula adotou uma
série de politicas econdmicas para lidar com os desafios. O governo consolidou
o Plano Real que foi implementado na década de 1990 para conter a
hiperinflagdo, aumentou os investimentos em infraestrutura estimulando o
crescimento de empregos, langou programas sociais como o Bolsa Familia, e
buscou fortalecer as rela¢cdes comerciais com outros paises, principalmente com

agueles que estavam em desenvolvimento. Quando se trata do crédito o governo
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implementou diversas politicas para promover o acesso de tal instrumento com
0 intuito de incentivar o investimento e o consumo.

Durante o Governo Lula, a economia foi marcada por um momento de
grande crescimento das operacdes de crédito. Este ciclo iniciou- se em 2003 e
estendeu-se ao longo dos anos até o inicio da crise financeira internacional, em
2008.

O primeiro ano do Governo Lula, 2003, foi marcado por incertezas quanto
ao modelo econémico que seria adotado no pais, principalmente por ser um
partido de esquerda assumindo o poder. A davida presente no mercado impacta
negativamente nos investimentos, consumo, taxa de juros e consequentemente
no mercado de crédito. De modo geral, o crescimento do crédito neste periodo
nao foi significativo devido ao conjunto de informacgdes apresentado.

A partir de 2004, ap6s o primeiro ano, uma confianga maior estava
presente no mercado devido a continuidade das politicas econbmicas que
haviam sido propostas no governo anterior como cambio flutuante, politicas
fiscais e metas de inflacdo. Tal estratégia levou a recuperacdo da economia
interna, além disso, a economia global também apresentava bons resultados, o

gue gerou um cenario favoravel.

A fase expansiva do ciclo de crédito recente teve inicio em
2003, quando houve a combinac&o de dois elementos: de um lado, a
confirmacdo da garantia de que ndo haveria alteracdo na politica
econdmica do novo governo; de outro lado, a menor volatilidade
macroecondmica, resultante da melhoria das contas externas no
contexto internacional vigente a partir de entdo, em termos tanto do
comeércio exterior como das condi¢cdes de liquidez para os paises
emergentes. (Freitas e Prates, 2008 apud Thamires, 2013, p.34).

O saldo das operac0es totais de crédito do SFN sai de 21,8% do PIB, em
janeiro de 2003 para 30,2% do PIB, em dezembro de 2006.

3.1.2 Politicas de crédito

Como visto anteriormente o governo Lula adotou politicas de incentivo ao
credito para estimular o crescimento econdmico. Neste governo o Banco Central
do Brasil trabalhou para reduzir as taxas de juros a fim de tornar o crédito mais

acessivel e promover o investimento e consumo.
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No inicio do governo uma estratégia adotada foi incluir um namero alto de
pessoas no Sistema Financeiro Nacional (SFN).

Para fortalecer e estabilizar o sistema financeiro Lula deu continuidade ao
Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (PROER) que foi iniciado pelo governo anterior (Fernando
Henrique Cardoso), garantindo a solvéncia dos bancos.

O governo Lula propds a criacdo do Banco Popular, que teria como
objetivo oferecer crédito a taxa de juros mais baixas para pequenos
empreendedores e familias de baixa renda, no entanto essa proposta ndo
avancou. Em 2003 o Programa Nacional de Microcrédito foi expandido para
oferecer empréstimos com valores mais baixos para microempreendedores
informais e pequenos negdcios com o intuito de melhorar as condi¢des de vida

local.

Conforme Barone e Sader (2008) “um conjunto de medidas
gue objetivavam ampliar a oferta de servicos financeiros as populacdes
de baixa renda. Trés foram os seus pilares: a massificagdo de contas
simplificadas (bancarizagdo); o estimulo a oferta de crédito por meio
da destinacdo de parte dos recursos do recolhimento compulsério
sobre os depoésitos & vista e a formacao de cooperativas de crédito de
livre associagéo”. (Thamires, 2013, p.22)

As politicas de desenvolvimento regional que incluiam incentivos
financeiros para empresas que investissem em areas menos desenvolvidas do
pais, visando a distribuicdo equitativa da riqueza e o desenvolvimento das
regibes mais carentes também foram expandidas.

Em 2003 o crédito consignado em folha de pagamento foi requlamentado
pela lei n. 10,820/03 e em 2004 atingiu namero significativo no total de
empréstimos pessoais concedidos pelas instituicdes financeiras, representando

33,70%, e 0s numeros seguiram em crescimento como descrito na tabela 1.
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Tabela 1 — Participacdo do Consignado no Crédito Pessoal- 2004 a 2006

Participagao do

Crédito Crédito .
i Consignado no
Pessoal Consignado L
Crédito Pessoal
dez/04 49.356 16.628 33,70%
dez/05 70.739 32.320 45,70%
dez/06 88.710 48.148 54,30%

Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Central (2023)

Nota: em milhdes de R$

Em 2005, a contratacdo de consignado quase dobrou comparado com o
ano anterior, passou de 16.628 milhdes de Reais para 32.320 milhdes de Reais.
Segundo o Banco Central a participacdo do setor privado na contratacdo de
consignado é relativamente menor comparado com o setor publico, e esse fator
se da devido a instabilidade de emprego em empresas privadas, para mudar o
cenario seria necessario a criacdo de um sistema com garantia que o tomador
do empréstimo honre a divida mesmo que mude de emprego. Além do aumento
do crédito consignado pode se observar o aumento do crédito pessoal em geral,
chegando ao numero de 88.710 milhdes de reais em 2006, conforme se verifica
na tabela 1, o crescimento foi influenciado pelas condi¢fes favoraveis da renda
e do emprego.

Os periodos de crescimento do crédito, a maior parte das vezes,
coincidem com os momentos de queda na taxa basica de juros e nessa linha de
crédito a taxa de juros foi fundamental para o aumento da contratacdo. O
comportamento da taxa de juros estd ilustrado na Tabela 2.

Tabela 2- Taxa de Juros do Crédito Pessoal e do Crédito Consignado de 2004

a 2006
% a.a %a.m
Consignado | Crédito Pessoal Consignado |Crédito Pessoal
dez/04 39,2% 77,3% 2,79% 4,89%
dez/05 36,4% 81,1% 2,62% 5,07%
dez/06 33,3% 73,3% 2,42% 4,69%

Fonte: elaboragéo propria a partir dos dados da FEBRABAN e Banco Central (2023)

Pode se observar que a taxa anual do consignado apresentou declinagao
ao longo dos anos do primeiro mandato do Governo Lula, diferente do crédito
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pessoal que sofreu oscilagao durante os trés anos analisados, indo de 4,89% em
dezembro de 2004 para 5,07% em 2005 e reduzindo para 4,69% no mesmo
periodo de 2006.

Pode-se concluir que a expanséo do crédito ocorrida durante o primeiro
Governo Lula, 2003 a 2006, foi influenciada pelo cenario econédmico do periodo.
A melhora das condi¢cdes econdmicas mundiais a partir de 2004, o cenario
econdmico sem crise e a estabilidade interna diminuiram as incertezas e a
preferéncia pela liquidez dos agentes econdmicos, a0 mesmo tempo em que
aumentou o otimismo destes. Desta forma, 0s bancos buscam mais rentabilidade
do que liguidez, levando a expansao na oferta de crédito no periodo. Além das
condicBes do mercado, vale destacar a importancia do crédito consignado para
expansdo do volume total de operacdes. As politicas de incentivo ao crédito
foram uma ampla estratégia para promover o crescimento econémico no Brasil,
reduzindo a pobreza e a desigualdade, além de impulsionar a economia
contribuiram para melhorar as condi¢des de vida de grande parte da populacéao.
No geral as politicas econbmicas tiveram impacto positivo e resultaram na

recuperacao da crise anterior e no avanco em direcdo a estabilidade.

3.2 Governo Lula 2007 a 2010

O segundo governo de Luiz Inacio Lula da Silva teve inicio em 2007 e se
estendeu até 2010. Muitos dos elementos positivos e até mesmo os desafios
presentes no primeiro mandato de Lula continuaram a ter relevancia e influéncia

durante o segundo mandato.

3.2.1 Cenério econbmico

Durante esse periodo o Brasil continuou a registrar taxas de crescimento
econdmico relativamente altas chegando a alcancar uma taxa de crescimento de
4,6%, e houve continuidade do ciclo de expansdo de crédito. O Estado se
beneficiou de um ambiente econémico global favoravel com demanda crescente
de commodities, das quais o Brasil € um forte produtor, permitindo que o

comércio internacional desempenhasse um papel importante na economia
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brasileira com um aumento nas exportacées desses produtos, principalmente
para mercados como a China.

O governo manteve o tripé econémico, assim como o controle da inflacdo
através de metas e a manutencéo da estabilidade macroecondmica, criando um
ambiente propicio para investimentos.

A infraestrutura continuou a ser uma area estimulada, visando o
crescimento econdmico ao longo prazo e os programas sociais como Bolsa
Familia que apresentaram resultados da reducdo da pobreza e desigualdade
continuaram a ser ampliados.

Devido a tais fatos o real brasileiro se valorizou em relacdo ao ddlar devido
aos altos fluxos de capital estrangeiro e ao aumento dos precos das
commodities, 0 que gera um impacto positivo ja que facilita a importacéo de bens
de consumo, mas também pode ter um reflexo negativo na economia interna,
principalmente em determinadas areas de exportacao.

Em 2007 foi inaugurado o Programa de Aceleracdo do Crescimento
(PAC), que obteve resultados positivos, o crescimento econémico no periodo foi
determinado pelo crescimento do mercado interno, o que implicou em aumento
de demanda por crédito para pessoa juridica, que foi atendido parcialmente pelo
setor bancario através de capital de giro e pelo financiamento de longo prazo do
BNDES por conta da necessidade de produgdo e investimento no setor
empresarial em aceleragéo, destacando o setor automotivo e a construcgao civil.
(Thamires, 2013)

Em 2008 o governo enfrentou o desafio da crise internacional, que
impactou na economia como um todo, sendo assim, no crescimento do crédito.
A crise acarretou a reducdo dos prazos e o aumento da taxa de juros nas linhas

de crédito, o que resultou em uma reducao do crescimento.

Como as expectativas quanto ao futuro se deterioram, os
bancos tenderdo a adotar posturas financeiras mais conservadoras
frente ao maior risco percebido, o que se expressa no crescimento de
sua preferéncia pela liquidez na composicdo de seu portfélio de
aplicacdes. Ou seja, um banco, ao privilegiar liquidez em detrimento de
maior rentabilidade, deverd caminhar na direcdo de ativos mais
liquidos e de menor risco. Em suma, tendo em vista a sua preferéncia
pela liquidez, os bancos poderdo ndo acomodar passivamente a
demanda por crédito, caso a comparacédo dos retornos esperados com
0s prémios de liquidez de todas os ativos que podem ser comprados
assim indicar. Nessas circunstancias, as possibilidades de expanséo
da economia se tornam limitadas pela restricdo de financiamento,
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enquanto perdurar um quadro de expectativas pessimistas. Paula
(2006, p.90)

A preferéncia por liquidez dos bancos privados, para reduzir 0s riscos
levou o governo a adotar medidas anticiclicas a fim de evitar que a crise se
agravasse e afetasse o mercado de crédito. Os bancos publicos, principalmente
o BNDES tiveram um aumento significativo na participacdo da liberagédo de
crédito durante o final de 2008 e ao longo do ano de 2009.

Durante o periodo de 2003 a 2008 a taxa média de crescimento do pais
ficou em 4,2% ao ano, podendo destacar a reducéo da taxa de desemprego e o
desempenho do mercado de crédito. (Perspectivas DEPEC, 2018)

O ano de 2009 foi marcado por grande recessdo em diversos paises do
mundo. Apesar de nos primeiros meses do ano o Brasil apresentar resultados
de crescimento desfavoraveis, o crescimento da liberacdo de crédito foi
retomado, crescendo 15,2% no saldo das operagdes do SFN, correspondendo a
45% do PIB. (Monica, 2022)

Conforme relatorio de Economia Bancaria e Crédito do Bacen
(2009), “Esse processo foi, em grande parte, decorrente de medidas
anticiclicas adotadas pelo governo federal no intuito de mitigar os
efeitos da crise. No que diz respeito a atuacdo do Banco Central do
Brasil (BCB), a estratégia adotada envolveu essencialmente o
provimento de liquidez, no intuito de restabelecer a funcionalidade dos
mercados. Em 2009, notou-se expansdo acentuada (29,1%) do crédito
direcionado e aumento da participacao dos bancos publicos no total de
crédito do SFN, que passou de 36,3% em 2008 para 41,5% em 2009”.
Thamires (2013, p.25)

Em 2010 é mantida a tendencia de crescimento, 0s sinais da recuperagao
do pais e a necessidade por mao de obra do mercado de trabalho levaram
empresas e consumidores ao nivel de confianca, esse conjunto de fatores
permitiu a expansao da oferta de crédito. Diante ao cenario positivo 0 mercado
de crédito inverte o formato que estava presente desde 2008, os bancos privados
voltam a assumir a maior para das linhas de crédito liberadas e os bancos

publicos reduzem a sua participagao.

Conforme relatorio de Economia Bancaria e Crédito do Bacen
(2010), “o montante total de crédito fornecido pelo SFN alcancou R$
1.706 bilhdes em dezembro de 2010, com aumento de 20,6% no ano,
equivalente a 46,4% do PIB. Em 2010 notou-se expansao do crédito
direcionado (16%) e estabilidade da participacdo dos bancos publicos



33

no total de crédito do SFN, com destaque para a retomada de crédito
imobiliario e para as operagdes com recurso do BNDES”. Thamires
(2013, p. 25)

Dessa forma, o segundo mandato do governo Lula apresentou grande
crescimento nos dois primeiros anos impulsionado pelo desenvolvimento interno
e pelo crescimento da demanda interna, que esta diretamente relacionada com
0 aumento da liberacdo de crédito que ocorreu durante o periodo, ja que esse
aumento permite o aumento do consumo das familias. Em 2008 a crise afetou a
estabilidade econémica e levou os bancos privados a limitarem as operacgdes de
crédito, preferindo sempre a liquidez devido aos riscos presentes. A fuga dos
bancos privados levou o governo a adotar medidas anticiclicas, tal estratégia
resultou na recuperacdo econdémica ao longo de 2010. (Luiz e Antonio, 2020)

3.2.2 Politicas de crédito

Assim como no primeiro, o segundo mandato de Lula apresentou politicas
de incentivo a liberacdo de crédito com o objetivo de promover o crescimento
econdmico através do consumo e investimentos.

Projetos como a ampliacdo do microcrédito e do desenvolvimento regional
foram mantidos e expandidos para beneficiar um nidmero maior de cidadaos.

Em 2009 foram implementadas medidas para facilitar o acesso a
habitacao através de programas de financiamento de moradias populares como
o Minha Casa, Minha Vida que possui condi¢des especiais para familias de baixa
renda, o governo oferece subsidios para constru¢do e compra. No mesmo ano
foi lancado o Programa de Sustentacdo do Investimento (PSI) que ofereceu
facilidades para a compra de maquinas e equipamentos com o intuito de
modernizar a industria brasileira. Na mesma linha de financiamento de bens
duraveis o governo concedeu incentivos fiscais para a industria automobilistica,
resultando em um aumento nas vendas de carros e no acesso ao crédito para a
compra desses bens.

O crédito consignado, que é a modalidade de empréstimo descontado
direto em folha de pagamento foi estimulado e sofreu grande expansdo

novamente como observa- se na tabela 3, o que tornou a contratacéo de crédito
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mais acessivel para muitos brasileiros devido as baixas taxas de juros,

principalmente para beneficiarios do INSS como aposentados e pensionistas.

Tabela 3 — Participacao do Consignado no Crédito Pessoal- 2007 a 2010

Participacao do

Crédito Pessoal Crédito Consignado Consignado no

Crédito Pessoal
dez/07 64.685 112.467 57,50%
dez/08 78.890 143.687 54,90%
dez/09 107.883 178.131 60,60%
dez/10 138.348 226.691 61,00%

Fonte: elaboracéo prépria a partir dos dados da FEBRABAN e Banco Central (2023)

Pode se perceber ao analisar a tabela 3 que o crédito consignado
continuou ocupando um valor cada vez maior dentro da liberagdo de crédito
pessoal. Houve uma reducdo da participacdo do consignado em relacdo ao
crédito pessoal total liberado em 2008 devido a crise internacional, passando de
57,50% para 54,90%, porém em 2009 o crescimento foi retomado, chegando a
61% em dezembro de 2010, ultimo més do segundo mandato do presidente Lula.

A expectativa da reducdo das taxas de juros foi mantida durante o
segundo mandato de governo, e o movimento de expansédo do mercado de
crédito foi acompanhado por uma tendéncia declinante da taxa de juros como

pode se analisar na tabela abaixo.

Tabela 4- Taxa de Juros do Crédito Pessoal e do Crédito Consignado de 2004

a 2006
Taxas de Juros do Crédito Pessoal e do Crédito Consignado.
% a.a % a.m
Consignado Crédito Pessoal | Consignado |Crédito Pessoal
dez/07 28,1% 59,1% 2,08% 3,94%
dez/08 30,8% 76,7% 2,26% 4,86%
dez/09 27,2% 58,3% 2,02% 3,90%
dez/10 27,7% 56,4% 2,06% 3,80%

Fonte: elaboracao prépria a partir dos dados da FEBRABAN e Banco Central (2023),

No ano de 2008, é perceptivel uma elevacédo da taxa de juros no crédito
pessoal e no crédito consignado, devido a crise internacional e a preferéncia por

liquidez dos bancos, a taxa do consignado chegou a 30,8% e a do crédito
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pessoal a 76,7%, ambas considerando o periodo de um ano. A elevacgéo foi uma

resposta imediata diante as incertezas que estavam presente no mercado.

Na visdo do Banco Central este foi um “comportamento
defensivo” por parte das instituicdes financeiras, ja que a taxa de juros
esta intrinsecamente relacionada a incerteza com relacdo ao futuro.
Adriano (2012, p. 4)

O relatério disponibilizado pelo Banco Central do Brasil de 2008 afirma
gue 0 aumento da taxa Selic ocorreu a partir de abril do mesmo ano devido as
pressodes inflacionarias. Ao longo dos meses o crescimento do crédito continuou
impulsionando a atividade econémica, e foi a partir de outubro devido aos efeitos
negativos da crise que a taxa se manteu estavel. No inicio de 2009 este cenario
foi revertido e inicia- se a redugcdo novamente da taxa, mas para isso foi
necessario a intervencao do governo no mercado de crédito.

Como visto anteriormente o Estado tomou medidas anticiclicas na
liberacdo de crédito, enquanto os bancos privados reduziram as suas operacdes

0 setor publico expandiu.

Diante do periodo de instabilidade macroecon6émica, e
retracdo do mercado de crédito, o Estado pode atuar, através dos
bancos publicos, evitando o comportamento prociclico do crédito e
sustentando as linhas de financiamentos em momentos de crise. O
BNDES age como estabilizador, ampliando sua participagcdo em
momento de liquidez escassa. (Sant'anna, Borga e Araujo, 2009). Em
2008, o volume ofertado pelo BNDES cresceu 30%, contra um
crescimento de 14% em 2007. Em 2009, o crescimento foi ainda maior,
35%, todavia, com a recuperagdo da economia, a taxa de crescimento
comeca a reduzir, e em 2010, o crescimento € de 24%. Thamires
(2013, p.62)

Além do crescimento do crédito a pessoa fisica também aconteceu o
crescimento das linhas de crédito direcionado as empresas a partir do inicio de
2008, esse setor também sofreu as consequéncias da crise financeira, que
afetou diretamente o consumo das familias e levou as empresas a recorrerem
ao mercado de crédito nacional devido a escassez do mercado externo,
aumentando dessa forma o crédito direcionado, representando cerca de 32% do
crédito total.

As politicas de incentivo ao crédito desempenharam um papel
fundamental no estimulo ao crescimento econémico durante o segundo mandato

de Lula, principalmente nos anos posteriores a crise, contribuindo para o



36

crescimento do mercado de crédito e consequentemente para a expansao do

mercado interno, aumento do consumo e criagdo de novos empregos.

3.3 Governo Dilma 2011 a 2014

O primeiro governo de Dilma Roussef compreendeu o periodo de 2011 a
2014. No inicio do primeiro mandato de Dilma, o Brasil ainda estava colhendo os
beneficios de um periodo de forte crescimento econémico sob o governo de Luiz
Inacio Lula da Silva.

O Estado se propdés a continuar com um regime voltado para o
crescimento, e manteve as estratégias adotadas no governo anterior por Lula em
grande parte das tomadas de decisdes, o0 que indicou que seria um governo de
continuidade.

3.3.1 Cenario econbmico

Nos primeiros anos do governo foi adotada uma politica fiscal
expansionista com aumento dos gastos publicos e a concessao de incentivos
fiscais para varios setores como automobilistico e a industrias, com o objetivo

estimular o crescimento econdmico e enfrentar a crise econémica global.

Empresarios do setor industrial e boa parte dos economistas
defendiam medidas que reduzissem o0s custos das empresas nacionais
e elevassem sua competitividade diante da concorréncia estrangeira.
A presidente Dilma atende a tais demandas: reduz a taxa de juros,
desvaloriza o real, subsidia a lucratividade dos empresérios por meio
de desoneragdes tributarias, controle de tarifas energéticas e crédito a
juros mais baixos. Essas medidas, de alto custo e pouco eficazes no
estimulo ao crescimento, tém impacto negativo sobre as receitas do
governo e dificultam a estabilizagcao da divida publica. Marcio e André
(2019)

A inflagdo nesse periodo se tornou uma preocupacao pois estava acima
da meta estabelecida pelo Banco Central, o que limitou as politicas monetarias
e levou o governo a adotar uma politica monetaria restritiva.

O governo decidiu intervir no setor energético a fim de controlar os precos
da eletricidade adotando politicas de subsidio, tal acdo afetou a rentabilidade

das empresas de energia e gerou incertezas nos investimentos.
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A medida que a demanda global por commodities diminuiu a economia
brasileira comecou a mostrar sinais de desaceleracdo, os mercados
internacionais se tornaram menor favoraveis e a industria nacional enfrentou
desafios de competitividade.

O governo enfrentou diversos desafios politico como tensdo no
Congresso Nacional e denuncias de corrupcdo que afetaram a confianca dos
investidores.

Como resposta aos acontecimentos em 2013 o Brasil presenciou
protestos em massa com manifestantes expressando a insatisfagdo com as
politicas econémicas, servicos publicos, corrupcdo e gastos com a Copa do

Mundo. Tais protestos abalaram a estabilidade politica. (Luciana, 2018)

3.3.2 Politicas de crédito

Durante o primeiro governo de Dilma Rousseff o governo deu
continuidade em diversas politicas de incentivo ao crédito presente nos governos
de Lula para facilitar o acesso ao financiamento para empresas e individuos.

Programas como o Minha Casa, Minha Vida de financiamento
habitacional e o Programa de Sustentacdo do Investimento (PSI) responsavel
por financiamento de maquinas e equipamentos foram mantidos, assim como o
crédito rural, a expansédo do crédito consignado e do microcrédito e o incentivo
ao setor automobilistico através de incentivos fiscais e taxas de juros mais baixas
para financiamento.

No entanto, com a alta inflacdo o Banco Central adotou uma politica
monetaria restritiva, aumentando as taxas de juros e restringindo a expansao do
crédito.

Em 2011 o Banco Central iniciou uma politica de reducéo da taxa basica
de juros, Selic, atingindo em 2012 o valor de 7,4% ao ano como ilustrado no
gréafico 1. A reducao se somou a expansao do crédito publico que foi uma politica
gue o governo Dilma deu continuidade. A reducéo expressiva da Selic contrariou
interesses e gerou debates sobre as consequéncias que as taxas baixas

gerariam na economia do pais.
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Devido a situacdo mundial conturbada que se passava no
periodo, o COPOM, por conveniéncia, manteve a taxa béasica de juros
reduzida para que o crescimento econdémico ndo fosse afetado de
forma brusca, tendo o objetivo de continuar entdo com o pais estavel.
Para garantir estabilidade, com uma taxa basica de juros reduzida, o
governo promoveu um corte elevado dos gastos fiscais nesse inicio de
governo. Além disso, por meio de medidas institucionais, elevou o
fornecimento de crédito, principalmente aumentando o limite do
consignado. Porém, essas medidas ndo geraram estimulos suficientes
para reativar o nivel de atividade e o investimento produtivo.
(Guilherme, 2017, p.27)

A oferta do crédito por parte dos bancos publicos teve importante papel
anticiclico, entretanto, a politica de corte de juros em 2013 foi revertida e até o
fim do mandato foi estabelecido uma politica restritiva, chegando em 2014 a uma
taxa de 11,65% ao ano, como observado no gréfico 1. (Evolucao recente das

politicas monetaria e cambial e do mercado de crédito no Brasil, 2014).

Gréfico 1- evolugéo da taxa Selic durante o primeiro governo Dilma

11,65

2011 2012 2013 2014

Fonte: elaboracgdo prépria a partir dos dados do Banco Central (2023), dados referentes ao

més de dezembro de cada ano

Em resumo, o primeiro governo de Dilma comegou com um cenario
econdmico relativamente positivo, as politicas de credito foram implementadas
como um esforco para impulsionar a atividade econdmica e promover o
desenvolvimento do pais, entretanto, ao longo do tempo algumas dessas
politicas junto aos outros fatores contribuiram para desafios econdmicos como o

aumento da inflagcdo, a desaceleracdo econémica e a deterioracdo das contas
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publicas, que foram se tornar preocupacfes mais evidentes durante o segundo

mandato de Dilma Rousseff.

3.4 Governo Dilma 2015 a 2016

O segundo governo de Dilma Rousseff, de 2015 a 2016 enfrentou uma
série de desafios econdmicos significativos. O cenario econdmico durante esse
periodo foi marcado por dificuldades econ6micas crescentes e incertezas

politicas.

3.4.1 Cenario econbmico

A economia brasileira entrou em uma recessao severa, com o PIB
registrando taxas negativas de crescimento, o investimento estava em queda e
o desemprego aumentando.

A inflagdo permaneceu elevada, afetando o poder de compra dos
consumidores e acarretou a reducéo da confianca dos investidores.

A politica fiscal expansionista implementada durante o primeiro governo
de Dilma teve impactos negativos nas financas publicas, que continuaram a se
deteriorar com o governo registrando déficits fiscais crescentes.

A queda dos precos de commodities como petroleo e minério de ferro
afetou negativamente as exportacdes brasileira e a receita de setores
importantes da economia. O Brasil vivenciou uma recessao profunda durante o
segundo governo de Dilma, a economia enfrentava problemas estruturais como
baixa produtividade, desemprego em niveis elevados, falta de investimentos e
problemas fiscais, para enfrentar a crise 0 governo comecou a implementar
medidas de ajuste fiscal, incluindo corte de gastos e aumento de impostos.

A moeda brasileira, o real, sofreu uma significativa desvalorizagdo em
relacdo ao dolar, o que aumentou a pressao inflacionaria e teve impactos sobre
0S precos de importacéo.

A crise politica e econdmica do periodo resultou em manifestacdes em
massa, que foram concluidas com o impeachment de Dilma Rousseff em 2016,
0 que abalou a estabilidade politica do pais e a confianca dos investidores.
(Liana, 2015).
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3.4.2 Politicas de crédito

Com a recessao econdbmica e a deterioracdo das contas publicas o
governo teve que ajustar suas politicas econbémicas, incluindo as politicas de
crédito.

Como uma tentativa de reanimar a economia brasileira foi anunciado que
seriam injetados na economia 83 bilhdes de reais em crédito, diferente das
medidas restritivas que foram adotadas no mandato anterior.

Devido a necessidade de controle da inflagdo o Banco Central do Brasil
aumentou a taxa de juros basicas (taxa SELIC), resultando em taxas de juros
elevadas e tornando o crédito mais caro e menos acessivel para empresas e
consumidores, 0 que impactou negativamente no financiamento de
investimentos empresariais e na capacidade de expanséo de empresas por parte
do setor privado.

Setores que se beneficiaram com incentivos fiscais e crédito subsidiado
como o automobilistico tiveram os subsidios reduzidos.

Para conter o endividamento das familias e o consumo excessivo o
governo adotou medidas que limitavam o acesso ao crédito para aquisicdo de
bens duraveis como eletrodomeéstico, veiculos e iméveis.

Apesar da restricdo do crédito ocorreram intervencfes setoriais em
resposta a crises em setores como construgao civil e infraestrutura e medidas
foram adotadas para impulsionar essas areas, porém com cautela devido a
restricao fiscal.

O governo anunciou novamente o reforco da concessao de crédito por
parte dos bancos publicos com taxas menores que a do mercado, beneficiando
empresas menores, a construcao civil, setor de exportacdo e o agronegocio. Foi
retomada a linha de pré-custeio agricola do Banco do Brasil e a linha do BNDES
para financiamento de capital de giro de empresas com garantia do Fundo
Garantidor para Investimentos, o prazo de pagamento para pagamento de preé-
embarque de produtos exportados foi expandido e a aplicacéo de recursos do
BNDES em Certificados de Recebiveis Imobilidrios para expandir o crédito

habitacional.
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O sistema financeiro passou a dar maior énfase na qualidade do crédito e
implementou medidas mais rigorosas de analisa de risco para reduzir a
inadimpléncia. (Francisco, 2015)

Em resumo, o governo Dilma enfrentou desafios econémicos e politicos
complexos como a recesséo e a instabilidade, assim, a politica de crédito durante
o segundo mandato de Dilma foi caracterizada por uma maior restricdo e por
taxas de juros mais elevadas, reduzindo a oferta para consumidores e empresas

com o intuito de reduzir os danos na inflagdo e nas contas publicas.

3.5 Governo Temer 2016 a 2018

Michel Temer assumiu a presidéncia do Brasil em 31 de agosto de 2016
apos o impeachment de Dilma Rousseff e seu governo se estendeu até o ano de
2018. Temer enfrentou um cenario econémico e politico desafiador, com a
necessidade de enfrentar os mais diversos problemas.

Devido aos desdobramentos do impeachment de Dilma Rousseff o
governo enfrentou uma base politica fragmentada e com instabilidades politicas,
escandalos de corrupcao atingiram alguns dos principais membros do governo
e abalaram a confianca publica, gerando protestos em massa em varias cidades

do Brasil

3.5.1 Cenério econbmico

No inicio do governo Temer o Brasil ainda enfrentava uma recesséo
econdmica com a queda do PIB e as altas taxas de desemprego. Foi adotada
uma politica de austeridade fiscal para controlar o déficit pablico e estabilizar as
contas do governo, incluindo medidas como o teto de gastos publicos que teve
como objetivo limitar o aumento dos gastos a taxa de inflagéo.

O governo temer buscou aprovas reformas econdmicas significativas,
incluindo a reforma trabalhista que flexibilizou as leis trabalhistas e a reforma da
previdéncia.

A inflagdo que foi uma preocupacao no governo anterior foi mantida sob

controle, possibilitando a existéncia de uma politica monetaria mais flexivel.
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3.5.2 Politicas de crédito

Durante o mandato de Michel Temer houve algumas mudancas notaveis
nas politicas de crédito do Brasil como resposta aos desafios econdmicos
enfrentados pelo pais.

O banco central do brasil reduziu gradualmente a taxa basica de juros,
SELIC, ao longo do governo com o objetivo de estimular o acesso ao crédito
tornando-o mais barato para pessoas fisicas e juridicas. A Selic caiu de cerca de
14% em 2016 para cerca de 6,4% até o final do governo como observa-se no

gréfico 2.

Gréfico 2- evolucao da taxa Selic durante o governo Temer

13,65

6,4

2016 2017 2018

Fonte: elaboragdo prépria a partir dos dados do Banco Central (2023), dados referentes ao

més de dezembro de cada ano

Os dados e informacdes dessa analise foram colhidas a partir dos projetos
do governo que foram divulgados no site do senado e do gov.com durante o
periodo de 2016 a 2018, conforme levantamento realizado politicas de estimulo
ao crédito foram mantidas, foi dada a continuidade ao Minha Casa, Minha Vida,
o Programa Nacional do Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) foi
estimulado a fim de oferecer financiamento a taxas de juros favoraveis para
agricultores familiares e pequenos produtores rurais, o Plano Safra redefiniu as

taxas de juros do crédito rural (TCR) e possibilitou a contratacao de crédito com
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taxas pos- fixadas, gerando uma previsibilidade e estabilidade para o setor.
Nesse governo o BNDES foi obrigado a manter linhas de crédito especificas para
micro, pequenas e medias empresas, visando estimular o empreendedorismo, a
inovacéao e o crescimento do setor por pelo menos cinco anos.

O governo buscou fortalecer o sistema financeiro brasileiro a fim de
garantir a estabilidade do setor e a protecdo dos consumidores financeiros, além
de medidas que simplificassem o processo de obtencdo do crédito e de
recuperacado do crédito cedido para as empresas em dificuldades financeiras.

Foram estabelecidas parcerias com bancos publicos como o Banco do
Brasil e a Caixa Econémica Federal para ampliar a oferta de crédito e apoiar
setores chaves da econ6mica como o financiamento de projetos de infraestrutura
como rodovias, aeroportos e portos.

Em dezembro de 2016 o presidente informou que iria tomar medidas para
melhorar as condi¢cdes de crédito para os brasileiros. O foco foi no crédito
imobiliario e nos cartdes de crédito, segundo Temer o incentivo ao crédito
imobiliario consegue gerar empregos e a alteracao nos juros do cartdo de crédito
consegue atingir a grande parte da populacdo. Apds as declaragdes publicas, no
mesmo més o crédito rotativo do cartdo foi transformado em crédito parcelado
apos o periodo de 30 dias em aberto, para os bancos foi benéfico pois permitiu
a reducdo da inadimpléncia dos cartdes de crédito, que no periodo estava em
torno de 36,1%.

Em setembro de 2017 foi sancionada a lei 13.483/2017 que estabeleceu
uma nova politica para liberacdo de crédito do BNDES, a partir de 2018 a taxa
de juros de longo prazo (TJLP) foi substituida pela taxa de longo prazo (TLP). A
TLP teve como objetivo ter taxas de juros mais proximas a taxa de juros dos
bancos privados, entdo é calculada a partir do mercado, tirando do governo a
decisdo do valor da taxa. Apesar de possuir um valor mais alto que a TJLP a
TLP ainda possui valor mais baixo que a contratacédo de crédito no mercado
privado.

Em 2018 foram liberadas também, linhas de crédito para Santas Casas e
hospitais filantrépicos, a partir dos recursos do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS) a fim de complementar os servicos do Sistema Unico de Salde
(SUS).
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As politicas de crédito adotadas tiveram como objetivo revitalizar a
economia brasileira apos a recessao e estimular o investimento e 0 consumo, ao
longo do governo houve uma gradual recuperagdao econdmica com a retomada

do crescimento do PIB e a criacdo de empregos.

3.6 Governo Bolsonaro 2019 a 2022

O governo Bolsonaro teve inicio em janeiro de 2019 e estendeu-se até
dezembro de 2022.

3.6.1 Cenario econbmico

No inicio do mandato o Brasil mostrou sinais de recuperagédo econdmica
ap0s 0s anos com baixo crescimento, no entanto, a crise causada pela pandemia
do covid-19 impactou negativamente no crescimento, apesar do governo tentar
implementar medidas para controlar os gastos publicos e melhoras as financas
do pais, o pais enfrentou déficits fiscais significativos, em parte devido aos gastos
necessarios para lidas com a pandemia, por exemplo, foram adotadas politicas
de estimulo econémico como o auxilio emergencial para apoiar os brasileiros
afetados pela crise.

O governo deu continuidade as reformas econémicas como a reforma da
previdéncia e a reforma trabalhista.

Na area social foram encontrados desafios como altos niveis de
desemprego, desigualdade de renda e pobreza, além de que na gestédo
ambiental foram geradas preocupacdes e criticas internacionais relacionadas ao
desmatamento na Amazonia que abalaram relacbes econdmicas e podem ter
impactos econdmicos a longo prazo.

A inflagdo manteve-se relativamente controlada durante a maior parte do
governo Bolsonaro, permitindo uma politica monetaria mais flexivel, houve
reducdo gradual das taxas de juros basicas (SELIC) ao longo do governo
atingindo uma taxa de 1,9% em 2020. Devido a pandemia as taxas voltam a subir
e chega a um valor de 13,65 no ultimo ano de governo, esse comportamento

pode ser observado no gréfico 3.
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Gréfico 3- evolucao da taxa Selic durante o governo Bolsonaro
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Fonte: elaboracéo prépria a partir dos dados do Banco Central (2023), dados referentes ao

més de dezembro de cada ano.

3.6.2 Politicas de crédito

Durante o governo de Jair Bolsonaro as politicas de crédito no brasil
passaram por algumas mudancas em resposta aos objetivos econémicos e
desafios enfrentados pelo pais.

Os dados e informac¢des dessa analise foram colhidas a partir dos projetos
do governo que foram divulgados no site do senado e do gov.com durante o
periodo de 2019 a 2022. Como dito anteriormente o Banco Central do Brasil
adotou uma politica monetaria flexivel através da reducao das taxas de juros
para estimular o acesso ao crédito. O incentivo para iméveis, crédito rural e
crédito para micro, pequenas e medias empresas foram mantidos, assim como
a parceria publico- privadas para estimular o setor de infraestrutura. Aléem das
politicas para crédito imobiliario foram adotas medidas para incentivar a
construcgéo civil com foco na geracdo de empregos na area.

Foram lancados programas de incentivo ao financiamento de pequenos
negocios com condi¢cdes especiais para microempreendedores individuais e
pequenas empresas, além de promover 0 acesso ao crédito para startups e

empresas inovadoras, incentivando o financiamento de projetos de tecnologia e
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inovacgéo. Em 2020, durante a pandemia, foi criado o programa Pronampe linha
de crédito exclusiva para micro e pequenas empresas que encontravam- se com
dificuldades econdémicas durante a crise do Covid-19. Em 2022 o governo
anunciou o programa Crédito Brasil Empreendedor e acelerou a liberagédo dos
empréstimos. Foi estipulado como meta a liberagédo de 72 bilhdes de reais até
dezembro de 2024, sendo 50 bilhdes de reais para o Pronampe e 22 bilhdes de
reais para o Programa Emergencial de Acesso a Crédito (Peac). Segundo o
presidente da Associacao Nacional das Instituicbes de Crédito, Financiamento e
Investimento (Acrefi), Luis Eduardo da Costa Carvalho as medidas adotas
durante a pandemia obtiveram resultados positivos para a economia brasileira,
entdo naturalmente foram renovadas, e que até mesmo a oposicdo concordou
com a politica adotada, independente do ano eleitoral.

Durante a pandemia o governo liberou os bancos publicos de exigirem
conformidades legais a fim de minimizar os efeitos da crise ha economia do pais.
A exigéncia de voto, ou comprovante de pagamento da multa foram
dispensadas, para o setor rural ndo era necessario apresentar a comprovagao
de recolhimento de Imposto Territorial Rural (ITR) e para as empresas se
dispensou a apresentacdo da Certiddo Negativa de Débito. No mesmo periodo
a margem consignavel para beneficiarios do INSS sofreu alteragdo, passando
de 35% para 40% do salario bruto, o que permitiu a liberacdo de valores maiores
atraveés do consignado.

E importante notar que as politicas de crédito foram implementadas em
um contexto econdémico que incluiu reformas econémicas, controle da inflacdo e
estabilidade fiscal. Além disso, o governo também enfrentou desafios
econdmicos, como a pandemia de COVID-19, que influenciaram a politica de

crédito e as medidas de estimulo econémico implementadas.
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4. Analise da influéncia de variaveis no comportamento da

concessao de crédito

No terceiro capitulo sera realizado uma analise de dados para relacionar
a influéncia de variaveis discutidas nos capitulos anteriores na concessao de
crédito. Para isso, foi criado um banco de dados utilizando séries de dados
disponibilizadas pelo IPEA e foi desenvolvido um modelo de regresséo linear
multipla no software R cloud a partir da adaptacéo do Script disponibilizado pela
professora Fernanda Peres em seu curso de Estatistica Aplicada no R. Através
do modelo principal foram analisadas trés situagées, com trés variaveis
dependentes diferentes, sendo elas: concessao de crédito as pessoas fisicas,
concessao de crédito livre as pessoas fisicas e a concessdo de crédito

direcionado as pessoas fisicas.

A escolha das variaveis independentes foi idealizada através dos
assuntos abordados anteriormente na monografia e que possuem relevancia
tanto para a escolha dos consumidores em contratar um crédito quanto para a
decisao das instituicdes financeiras em oferecerem o crédito. Foram escolhidas
como variaveis a taxa de juros média disponivel para a linha de crédito, a taxa
de inadimpléncia e o0 aumento do numero de pessoas empregadas, todas as
informagdes no periodo de margo de 2011 a dezembro de 2019, no Brasil, com

frequéncia mensal.

As séries de dados de crédito foram elaboradas com dados coletados pelo
Banco Central do Brasil, Notas Econémico-financeiras para a Imprensa, Politica
Monetaria e Operagdes de Crédito do SFN (Bacen/ Notas Imprensa/ Moeda) e a
série de dados sobre o emprego utilizou dados coletados pelo Ministério do
Trabalho e Emprego, Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (MTE/
CAGED).

O script do R cloud, assim como o resultado do teste Durbin Watson, teste
de homoscedasticidade e auséncia de multicolinearidade estdo presentes no

anexo do trabalho.
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4.1 Modelo 1: Concessao de crédito para pessoas fisicas

No primeiro modelo a variavel dependente foi a concessao de crédito as

pessoas fisicas. A unidade de medida é milhdes de reais.

As concess0es correspondem ao valor das novas operagfes
de crédito realizadas no periodo de referéncia. Trata-se de
desembolsos referentes a empréstimos e financiamentos efetivamente
creditados ao tomador do crédito, ou seja, inclui operacdes contratadas
no segmento de crédito livre e no segmento de crédito direcionado.
Classificagcdo por tipo de cliente: pessoa fisica (PF). Atualizado
em: 27/09/2023 IPEA

Como variavel independente foi adotada a taxa de inadimpléncia da

carteira de crédito pessoa fisica. A unidade de medida é percentual (%).

A taxa de inadimpléncia da carteira € o percentual da carteira
de crédito do Sistema Financeiro Nacional com pelo menos uma
parcela com atraso superior a 90 dias e ndo baixado para prejuizo. Ou
seja, trata-se do somatério do saldo das operac¢des de crédito com
atraso acima de 90 dias e ndo baixado para prejuizo, dividido pelo
saldo total de crédito da carteira. Inclui operacdes contratadas no
segmento de crédito livre e no segmento de crédito direcionado.
Classificacdo por tipo de cliente: pessoa fisica (PF). Atualizado
em: 27/09/2023 IPEA

A segunda variavel independente adotada foi a taxa média de juros para

pessoa fisica. Assim como a variavel anterior a unidade de medida é percentual

(%).

Taxa média de juros das novas operacBes de crédito
contratadas no periodo de referéncia no Sistema Financeiro Nacional.
Taxa ponderada pelo valor das concessdes. Inclui operagfes
contratadas no segmento de crédito livre e no segmento de crédito
direcionado. Classificagdo por tipo de cliente: pessoa fisica (PF).
Atualizado em: 27/09/2023 IPEA

A terceira variavel, que vai ser constante em todos os modelos é o

aumento do numero de pessoas empregadas. A unidade de medida presente na

série é a unidade de pessoas.

Os dados referem-se ao total de admissdes de empregados,
sob o regime da Consolidagao das Leis do Trabalho - CLT. Obs.: Série
descontinuada pela fonte. Atualizado em: 27/05/2020 IPEA
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4.1.1 Hipotese:

A hipétese do modelo € que na teoria as variaveis independentes, taxa de
juros e taxa de inadimpléncia reduzam a contratagcdo de crédito conforme
cresgam, pois o crédito fica mais caro para o consumidor e o fator risco € maior
para as instituicdes financeiras, entdo ambos possuem efeito negativo na
concessao de crédito. Ja o aumento de empregos formais deve aumentar a
contratacdo de crédito, ter efeito positivo, pois fornece para os bancos e

instituicées financeiras maior seguranga para ofertar as linhas disponiveis.
4.1.2 Resultado do modelo no R

Ao rodar o modelo foi obtido os resultados descritos na tabela 5 e 6

Tabela 5 — Resultado do Modelo 1

Coefficients
Estimate Std. Error tvalue  Pr(>[t))
(Intercept) 3,41E+05 1,30E+04 26,288 <2e+16 ok
TX_JUROS -2,09E+03 2,99E+02 -6,983 3,01E-10 ***
INADIMPLENCIA -2,25E+04 2,31E+03 -9,747 2,96E-16  ***
EMPREGADOS -3,08E+02 5,56E-03 -5528 251E-07  ***

Signif. Codes: 0™ 0.001™* 0.01™ 0,05' 01" 1

Fonte: elaboracéo prépria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

Como o valor de “p” € menor que 5%, pode se considerar uma hipotese
diferente de zero, entdo rejeita- se a hipdétese nula e aceita a alternativa.
Segundo o resultado do modelo, todas as variaveis quando ampliadas afetam a
liberagdo de crédito para pessoa fisica de forma negativa, diferente do que foi
proposto no modelo tedrico da hipétese. Como descrito na tabela 5 o aumento
de 1% da taxa de juros reduz em 2.086e+03 milhares a contratagéo de crédito
para pessoas fisicas. O aumento em 1% da taxa de inadimpléncia reduz
2,252e+04 a contratacdo e o aumento do numero de contratacbes reduzem
3,076e-02.
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Tabela 6 — Resultado do R quadrado ajustado do modelo 1

Residual standard error: 11400 on 102 degrees of freedom
Multiple R- squared: 0.7856, Adjusted R- squared: 0.7793
F- statistc: 124.6 on 3 and 102 DF, p-value: < 2.2e-16

Fonte: elaboragéo propria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

O “adjusted R-squared” presente na tabela 6 representa o quanto as
variaveis escolhidas podem explicar o aumento da concessao de crédito para as
pessoas fisicas, neste modelo as variaveis independentes podem explicar 77%

o comportamento da variavel dependente.

Ao rodar modelo no R cloud é possivel analisar a influéncia de cada
variavel independente na variavel dependente, pode- se concluir que para a
variavel dependente escolhida a variavel que mais tem influéncia no valor
concedido de crédito para pessoa fisica € a taxa de inadimpléncia, ela explica

59% do comportamento da variavel estudada, como descrito na tabela 7.

Tabela 7 — Percentual de influéncia da variavel independente na concessao de
crédito a pessoa fisica

TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
-0,372061 -0,5898627 -0,3613074

Fonte: elaboracéo prépria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

Pode se observar nos resultados obtidos o comportamento discutido no
capitulo 1, onde os bancos deixam de oferecer crédito no mercado quando a
taxa de inadimpléncia esta alta, e que apesar de o comportamento padréo seja
reduzir o numero de crédito contratado conforme a taxa de juros cresga, ainda
ha pessoas que precisam de crédito e que ndo vao deixar de contratar o crédito
quando a taxa de juros esta alta e sdo justamente essas pessoas que
representam risco para as instituicoes financeiras e que leva a restricdo de
crédito no mercado. Conforme o numero de admissdes cresce, entdo, conforme
existe mais pessoas em empregos formais menor o valor liberado de crédito no

pais, menos as pessoas precisam contratar linhas de crédito. A hipétese inicial
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mostrou- se verdadeira em partes, divergindo apenas na variavel referente aos

empregos.
4.2 Modelo 2: Concessao de crédito livre para pessoas fisicas

No segundo modelo a variavel dependente foi a concessao de crédito com

recursos livres para pessoa fisica. A unidade de medida é milhdes de reais.

Concessoes de crédito refere-se a desembolsos referentes a
empréstimos e financiamentos efetivamente creditados ao tomador do
crédito. Os valores informados correspondem as concessdes ocorridas
no més de referéncia. Estas novas operacfes de crédito sao
contratadas com taxas de juros livremente pactuadas entre mutuarios
e instituicdes financeiras. Nao inclui operacdes referenciadas em taxas
regulamentadas, operacdes vinculadas a recursos do Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) ou quaisquer outras
lastreadas em recursos compulsérios ou governamentais.
Classificagdo por tipo de cliente: pessoa fisica (PF).
Atualizado em: 27/09/2023 IPEA

Como variavel independente foi adotada a taxa de inadimpléncia da
carteira de crédito de recursos livres para pessoa fisica. A unidade de medida &

percentual (%).

Somatério do saldo das operacbes de crédito com atraso
acima de 90 dias e nao baixado para prejuizo, dividido pelo saldo total
de crédito da carteira. Ou seja, percentual da carteira de crédito livre
do Sistema Financeiro Nacional com pelo menos uma parcela com
atraso superior a 90 dias. N&o inclui operagdes referenciadas em taxas
regulamentadas, operac¢6es vinculadas a recursos do Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdémico e Social (BNDES) ou quaisquer outras
lastreadas em recursos compulsérios ou governamentais.
Classificacdo por tipo de cliente: pessoa fisica (PF). Atualizado
em: 27/09/2023 IPEA

A segunda variavel independente adotada foi a taxa média de juros das
operacdes com recursos livres para pessoa fisica. Assim como a variavel anterior

a unidade de medida é percentual (%).

Taxa média de juros das novas operacbes de crédito
contratadas no periodo de referéncia. Taxa ponderada pelo valor das
concessbes. Trata-se de operacdes de crédito livre. Nao inclui
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operagcBes referenciadas em taxas regulamentadas, operacfes
vinculadas a recursos do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) ou quaisquer outras lastreadas em
recursos compulsoérios ou governamentais. Classificagédo por tipo de
cliente: pessoa fisica (PF). Atualizado em: 27/09/2023 IPEA

A terceira variavel, manteve- se constante ao modelo 1 € o aumento do

numero de pessoas empregadas.
4.2.1 Hipotese:

A hipotese do modelo € que na teoria as variaveis independentes, taxa de
juros e taxa de inadimpléncia reduzam a contratagcdo de crédito conforme
crescam, pois o crédito fica mais caro para o consumidor e o fator risco € maior
para as instituicdes financeiras, entdo ambos possuem efeito negativo na
concessao de crédito. Ja o aumento de empregos formais deve aumentar a
contratacdo de crédito, ter efeito positivo, pois fornece para os bancos e
instituicées financeiras maior segurancga para ofertar as linhas disponiveis, assim

como no modelo anterior.
4. 2.2 Resultado do modelo no R

Ao rodar o modelo foi obtido os resultados descritos na tabela 8 e 9

Tabela 8— Resultado do Modelo 2

Coefficients

Estimate Std. Error tvalue Pr(>(t)
(Intercept) 3,20E+05 1,56E+04 20,459 <2e-16  ***
TX_JUROS -6,16E+02 1,60E+02 -3,854 2,03E-04  ***

INADIMPLENCIA  -1,92E+04 1,80E+03 -10,686 <2E-16  **
EMPREGADOS -4,09E-02 5,82E-03 -7,025 2,46E-10  ***

Signif. Codes: 0 ™* 0,001™* 0,01 0,05'' 01" 1

Fonte: elaboracéo prépria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

[1g L]

Como o valor de “p” € menor que 5%, pode se considerar uma hipotese
diferente de zero, entao rejeita- se a hipotese nula e aceita- se a alternativa.

Segundo o resultado do modelo, todas as variaveis quando ampliadas afetam a
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liberagcdo de crédito para pessoa fisica de forma negativa. Como descrito na
tabela 9 o aumento de 1% da taxa de juros reduz em 6,16e+02 milhares a
contratacdo de crédito para pessoas fisicas. O aumento em 1% da taxa de
inadimpléncia reduz 1,92e+04 a contratagdo e o aumento do numero de

contratacdes reduzem 4,09e02.

Tabela 9 — Resultado do R quadrado ajustado no modelo 2

Residual standard error: 11400 on 102 degrees of freedom
Multiple R- squared: 0,7393, Adjusted R- squared: 0.7316
F- statistc: 96,4 on 3 and 102 DF, p-value: < 2,2e-16

Fonte: elaboragéo propria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

O “adjusted R-squared” presente na tabela 9 representa o quanto as
variaveis escolhidas podem explicar o aumento da concessao de crédito para as
pessoas fisicas, neste modelo as variaveis independentes podem explicar 73%

o comportamento da variavel dependente.

Ao rodar o modelo no R cloud é possivel analisar a influéncia de cada
variavel independente na variavel dependente, pode- se concluir que para a
variavel dependente escolhida a variavel que mais tem influéncia no valor
concedido de crédito para pessoa fisica € a taxa de inadimpléncia, ela explica

60% do comportamento da variavel estudada, como descrito na tabela 10.

Tabela 10 — Percentual de influéncia da variavel independente na concessao
de crédito livre a pessoa fisica

TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
-0,26594 -0,6037872 -0,5264494

Fonte: elaboragao prépria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

Pode se observar novamente nos resultados obtidos os temas discutidos
no capitulo 1, o comportamento das variaveis no modelo 2 foi muito semelhante
ao modelo 1. O crédito livre abrange as linhas de crédito que ndo possuem uso
direcionado, entdo a pessoa que contrata pode utilizar da maneira que precisar,

e possui taxas de inadimpléncia e taxa de juros mais altas do que nas operagdes
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de crédito direcionado. Por esse motivo essas variaveis influenciam de forma
negativa na concessao de crédito livre para pessoas fisicas, quanto mais altas,
menor a concessao de crédito. Novamente os bancos restringem a liberagao de
crédito conforme a taxa de inadimpléncia cresce e os consumidores deixam de
contratar o crédito conforme as taxas de juros aumentam. Quando se trata da
variavel que mostra o comportamento do numero de admissées o
comportamento € o mesmo do modelo 1, quando o numero de admissdes
cresce, menos as pessoas precisam contratar linhas de crédito, pois possuem
renda formal. A hipotese inicial mostrou- se verdadeira em partes, o modelo
pratico apresentou resultados diferentes na variavel sobre emprego, ao invés de
ter efeito positivo, teve efeito negativo assim como as demais variaveis

independentes.
4.3 Modelo 3: Concessao de crédito direcionado para pessoas fisicas

No segundo modelo a variavel dependente foi a concesséo de crédito com

recursos direcionado para pessoa fisica. A unidade de medida é milhdes de reais.

Percentual da carteira de crédito regulamentado pelo Conselho
Monetéario Nacional (CMN) ou vinculados a recursos or¢camentarios
com pelo menos uma parcela com atraso superior a 90 dias. Refere-se
aos financiamentos com destinacdo especifica, vinculados a
comprovacao da aplicacdo dos recursos voltados para a producgéo e
investimento de médio e longo prazos, tendo como fonte de recursos
parte das captacdes de depdsitos a vista e de caderneta de poupanga,
e fundos e programas publicos. Classificacdo por tipo de cliente:
pessoa fisica (PF). Atualizado em: 27/09/2023 IPEA

Como variavel independente foi adotada a taxa de inadimpléncia da
carteira de crédito de recursos direcionados para pessoa fisica. A unidade de

medida é percentual (%).

Valor das novas operagfes de crédito regulamentado pelo
Conselho Monetario Nacional (CMN) ou vinculado a recursos
or¢camentarios, contratadas no periodo de referéncia. Refere-se aos
financiamentos com destinagdo especifica, vinculados a comprovacao
da aplicacdo dos recursos voltados para a producéo e investimento de
médio e longo prazos aos setores imobiliario, rural e de infraestrutura.
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As fontes de recursos sdo oriundas de parcelas das captacdes de
depdsitos a vista e de caderneta de poupanca, além de fundos e
(PF). Atualizado em: 27/09/2023 IPEA

A segunda variavel independente adotada foi a taxa média de juros das
operagdes com recursos direcionados para pessoa fisica. Assim como a variavel

anterior a unidade de medida € percentual (%).

Taxa média de juros das novas operacgdes de crédito
regulamentado pelo Conselho Monetéario Nacional (CMN) ou
vinculado a recursos orcamentérios, contratadas no periodo
de referéncia. Taxa ponderada pelo valor das concessdes.
Refere-se aos financiamentos com destinacdo especifica,

vinculados a comprovacdo da aplicacdo dos recursos
voltados para a producéo e investimento de médio e longo
prazos, tendo como fonte de recursos parte das captacoes
de depdsitos a vista e de caderneta de poupanca, e fundos e
programas publicos. Classificacé@o por tipo de cliente: pessoa
fisica (PF). Atualizado em: 27/09/2023 IPEA

A terceira variavel, manteve- se constante ao modelo 1 € o aumento do

numero de pessoas empregadas.
4.3.1 Hipotese:

A hipétese do modelo é que a variavel referente a taxa de inadimpléncia
se comporte da mesma maneira que nos modelos anteriores, quanto mais alta
menor a concessao de credito, ja a variavel relacionada ao numero de pessoas
empregadas tenha comportamento oposto, quando mais pessoas empregadas
maior o numero de concessdo de crédito direcionado, pois tratam-se de
financiamentos de longo prazo, com parcelas mais altas, responsabilidade que
se assume com uma renda mensal que consiga suprir o valor de parcela e com
certa estabilidade. Ja a taxa de juros deve impactar pouco no valor de
concessao, ja que o crédito direcionado possui dentro da sua modalidade as

taxas de juros reguladas.
4.3.2 Resultado do modelo no R

Ao rodar o modelo foi obtido os resultados descritos na tabela 11 e 12
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Tabela 11 — Resultado do Modelo 3

Coefficients

Estimate Std. Error tvalue Pr(>|t])
(Intercept) 459E+04 3,91E+03 11,746 <2e-16  ***
TX_JUROS -4,17E+02 3,33E+02 -1,251 2,14E-01  ***

INADIMPLENCIA  -1,32E+04 1,92E+03 -6,876 5,03E-10  **
EMPREGADOS 9,27E-05 1,20E-03 0,077 9,38E-01  ***

Signif. Codes: 0 **"  0,001™" 0,01 0,05'' 01" 1

Fonte: elaboragéo propria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

Diferente do modelo 1 e 2, ndo foram todas as variaveis que tiveram o
valor de “p” menor que 5%, apenas com a taxa meédia de juros pode se considerar
uma hipétese diferente de zero, entdo rejeitar a hipotese nula e aceitar a
alternativa. Tanto na variavel relacionada ao emprego, quanto na variavel da taxa
de juros os valores ficaram acima de 5%, resultaram em valores de 93% e 21%
respectivamente, dessa forma nao € possivel descartar a hipotese nula para

ambas.

Tabela 12 — Resultado do R quadrado ajustado no modelo 3

Residual standard error: 2971 on 102 degrees of freedom
Multiple R- squared: 0,4126, Adjusted R- squared: 0.3953
F- statistc: 23,88 on 3 and 102 DF, p-value: < 8,678e-12

Fonte: elaboragao propria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

O “adjusted R-squared” presente na tabela 12 representa o quanto as
variaveis escolhidas podem explicar o aumento da concessao de crédito para as
pessoas fisicas, diferente dos modelos trabalhados anteriormente as variaveis
independentes podem explicar apenas 39% do comportamento da variavel
dependente.

Ao rodar o modelo no R cloud é possivel analisar que o valor de influéncia
das variaveis no modelo 3 sao baixas em relagdo as analises anteriores, a

inadimpléncia ainda tem influéncia significativa, representa praticamente 60%, ja
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a taxa de juros explica apenas 11% e o numero de admissdes representa 0,69%,

menos de 1% de influéncia, como visto na tabela 13.

Tabela 13 — Percentual de influéncia da variavel independente na concesséao
de crédito direcionado a pessoa fisica

TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
-0,114132  -0,598660062 0,006912013

Fonte: elaboragéo propria a partir do resultado do modelo elaborado no R cloud (2023)

A hipotese inicial mostrou- se falha em alguns pontos ao analisar os
resultados do modelo. O crédito direcionado como visto no capitulo 1 abrange
as linhas de crédito que possuem direcionamento, destinam- se ao
financiamento de atividades setoriais. As taxas de juros em maioria, sao
reguladas, determinadas pelas politicas do governo vigente, dessa forma, ndo
sofrem flutuagdes constantes no mercado como na modalidade do crédito livre,
por esse motivo, 0 aumento ou a reducéo da taxa de juros nao pode explicar o
funcionamento da concessao de crédito direcionado. A variavel que mostra o
comportamento do numero de admissées também ndo influéncia na variavel
dependente, o crédito direcionado possui prazos longos e valores de parcelas
mais altas, trata-se em maioria de financiamento de bens duraveis, uma hipétese
de a razao nao apresentar significancia é o fato da série representar o niumero
de admissdes e ndo o de pessoas em empregos estaveis, algo necessario para
entrar em um compromisso financeiro de longo prazo. Referente a taxa de
inadimpléncia, novamente os bancos possuem o0 mesmo comportamento,
restringir a liberacdo de crédito no mercado conforme a taxa de inadimpléncia

cresce, uma maneira de diminuir o risco de prejuizo financeiro para a instituigcao.
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5. Concluséo

Nessa monografia foi analisado as diferentes linhas de crédito presentes
no mercado e como é o funcionamento de cada linha em especifico. Foi
estudado o comportamento do mercado em relagdo ao crédito e como ocorre a
liberacdo por parte das instituicbes financeiras, através do trabalho pode- se
concluir gue o maior desafio presente na atualidade é a assimetria de informacéao
e que apesar de ndo ser possivel extinguir a mesma, 0os agentes atuam a fim de
diminuir os riscos presentes através das analises de crédito apresentadas no
capitulo 1.

A partir dos levantamentos realizados neste trabalho podemos concluir
que o comportamento da liberacdo de crédito no Brasil no periodo de 2003 a
2022 foi volétil, jA que os momentos politicos e econdémicos no pais também
apresentaram instabilidades, causados por fatores externos e internos, como
crises politicas, econdmicas, crises internacionais ou saude publica, como foi o
caso da pandemia, além disso, cada governo adotou uma estratégias diferente
para estimular ou conter a liberacdo das linhas de crédito estudadas no periodo
do respectivo mandato.

A partir da identificacdo da volatilidade da concessdo de crédito foi
elaborado um modelo de regressdao mdltipla para entender como variaveis
presentes no mercado de crédito conseguem influenciar na sua contratacao.
Através dos resultados obtidos pode constatar- se que o comportamento das
variaveis nem sempre funcionam como na teoria. A taxa de juros teve o
comportamento esperado, quanto mais alta menor o nimero de contratacoes, ja
que se torna mais caro. Ja a variavel que representa o nimero de admissées em
empregos formais no pais teve um comportamento contrario a teoria, apesar
desse fator gerar seguranca para liberacdo e resultar em um cenério com
maiores ofertas de crédito, quanto mais alto o nimero de pessoas menor o nivel
da concesséao, esse fator pode ser aprofundado em uma possivel continuidade
do estudo.

Por fim, a inadimpléncia, maior risco para as instituicdes financeiras,
mostrou- se como o fator que possui maior influéncia na liberacdo de crédito,
desse modo, o principal agente responsavel pelo comportamento da concessao

de crédito no Brasil sdo as instituicdes financeiras, ja que nem sempre a
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demanda por crédito vai ser totalmente atendida se os bancos entenderem que

nao € um momento propicio para ocorrer a liberacéo.
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ANEXOS

ANEXO A- R Markdown disponibilizado ao rodar o modelo no r cloud

Modelo

2023-10-27

R Markdown

This is an R Markdown document. Markdown is a simple formatting syntax for
authoring HTML, PDF, and MS Word documents. For more details on using R
Markdown see http://rmarkdown.rstudio.com.
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When you click the Knit button a document will be generated that includes both

content as well as the output of any embedded R code chunks within the
document. You can embed an R code chunk like this:

summary(cars)

##  speed dist

## Min. :4.0 Min. : 2.00

#t 1st Qu.:12.0 1st Qu.: 26.00

## Median :15.0 Median : 36.00
# Mean :154 Mean :42.98
## 3rd Qu.:19.0 3rd Qu.: 56.00
#t Max. :25.0 Max. :120.00

Including Plots

You can also embed plots, for example:


http://rmarkdown.rstudio.com/
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Note that the echo = FALSE parameter was added to the code chunk to prevent
printing of the R code that generated the plot.

Regressao Linear Mdltipla

Passo 1: Carregar os pacotes que serdo usados
if(Irequire(pacman)) install.packages(“pacman”) library(pacman)

pacman::p_load(dplyr, car, rstatix, Imtest, ggpubr, QuantPsyc, psych,
scatterplot3d)

Passo 2: Carregar o banco de dados

Importante: selecionar o diretério de trabalho (working directory)

Isso pode ser feito manualmente: Session > Set Working Directory >
Choose Directory

dados <- read.csv2(‘banco de dados crédito pf.csv’, stringsAsFactors =T,
fileEncoding = “latin1”) # Carregamento do arquivo csv View(dados) #
Visualiza??0 dos dados em janela separada glimpse(dados) # Visualiza??0 de
um resumo dos dados
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Construcao do modelo:

mod <- IM(CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADOS,
dados)

Analise grafica:

par(mfrow=c(2,2))

plot(mod)

par(mfrow=c(1,1))

Normalidade dos residuos:
shapiro.test(mod$residuals)

Outliers nos residuos:
summary(rstandard(mod))

Independéncia dos residuos (Durbin-Watson):
durbinWatsonTest(mod)

Homocedasticidade (Breusch-Pagan):
bptest(mod)

Auséncia de Multicolinearidade
pairs.panels(dados) ### Multicolinearidade: r > 0.9 (ou 0.8)

vif(mod) ### Multicolinearidade: VIF > 10 ###Se tiver multicolineariadade voce
tem um modelo que nao ###faz sentido, no caso nao tem problema

Passo 4: Anélise do modelo
summary(mod)

Obtencéao dos coeficientes padronizados
Im.beta(mod)

Obtencéao do IC 95% para os coeficientes

confint(mod)
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ANEXO B- Resultado console modelo 1:

> View(dados) # Visualiza??0 dos dados em janela separada
> glimpse(dados) # Visualiza??0 de um resumo dos dados
Rows: 106

Columns: 5

$ Data <fct>2011.03, 2011.04, 2011.05, 2011.06, 2011.07, 2011....

$ CONCESSAO <int> 90632, 86104, 98424, 97746, 95593, 107054, 102395...
$ TX_JUROS  <dbl>36.42, 37.03, 36.89, 36.57, 36.89, 36.12, 36.23, ...

$ INADIMPLENCIA <dbl> 4.62, 4.67, 4.82, 4.79, 4.90, 4.97, 5.03, 5.17, 5...

$ EMPREGADOS <int> 1765922, 1774378, 1912665, 1781817, 1696863, 1830

> ## Construcdo do modelo:
> mod <- IN(CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADOS,
dados)

> ## Analise grafica:
> par(mfrow=c(2,2))

> plot(mod)

> par(mfrow=c(1,1))
> ## Normalidade dos residuos:
> shapiro.test(mod$residuals)

Shapiro-Wilk normality test

data: mod$residuals
W = 0.95706, p-value = 0.001723

> ## Oultliers nos residuos:
> summary(rstandard(mod))

Min. 1stQu. Median Mean 3rd Qu. Max.
-2.036891 -0.580369 -0.076323 0.000023 0.504676 3.202655
> ## Independéncia dos residuos (Durbin-Watson):
> durbinWatsonTest(mod)
lag Autocorrelation D-W Statistic p-value

1 0.451976  0.9884097 0
Alternative hypothesis: rho =0

> ## Homocedasticidade (Breusch-Pagan):
> bptest(mod)

studentized Breusch-Pagan test

data: mod
BP = 13.226, df = 3, p-value = 0.004172
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> ## Auséncia de Multicolinearidade

> pairs.panels(dados)
> ### Multicolinearidade: r > 0.9 (ou 0.8)
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> vif(mod)
TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
1.350428 1.742088 2.032394
> ### Multicolinearidade: VIF > 10
> ###Se tiver multicolineariadade voce tem um modelo que nao
> ###faz sentido, no caso nao tem problema
> # Passo 4: Analise do modelo
> summary(mod)

Call:
Im(formula = CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADOS,
data = dados)

Residuals:
Min  1Q Median 3Q Max
-22880 -6437 -848 5645 36035

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
(Intercept) 3.413e+05 1.298e+04 26.288 < 2e-16 ***
TX_JUROS  -2.086e+03 2.987e+02 -6.983 3.01le-10 ***
INADIMPLENCIA -2.252e+04 2.310e+03 -9.747 2.96e-16 ***
EMPREGADOS -3.076e-02 5.564e-03 -5.528 2.51e-07 ***

Signif. codes: 0 “** 0.001 ** 0.01 " 0.05‘°0.1°’1

Residual standard error: 11400 on 102 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.7856, Adjusted R-squared: 0.7793
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F-statistic: 124.6 on 3 and 102 DF, p-value: < 2.2e-16

> ## Obtencé&o dos coeficientes padronizados
> Im.beta(mod)
TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
-0.3720613 -0.5898627 -0.3613074
>
> ## Obtencéo do IC 95% para os coeficientes
> confint(mod)
2.5 % 97.5 %
(Intercept) 3.155234e+05 3.670238e+05
TX_JUROS -2.678004e+03 -1.493180e+03
INADIMPLENCIA -2.709992e+04 -1.793538e+04
EMPREGADOS -4.179325e-02 -1.971990e-02

ANEXO C- Resultado console modelo 2

> dados <- read.csv2('banco de dados crédito cl.csv', stringsAsFactors = T,

+ fileEncoding = "latin1") # Carregamento do arquivo csv

> View(dados) # Visualiza??0 dos dados em janela separa
da

> glimpse(dados) # Visualiza??0 de um resumo dos dados
Rows: 106

Columns: 5

$ Data <fct>2011.03, 2011.04, 2011.05, 2011.06, 2011.07, 2011...
$ CONCESSAO <int>81342, 76370, 86981, 85337, 84000, 91737, 88129,

$TX_JUROS  <dbl> 47.59, 48.73, 48.46, 48.29, 48.62, 47.92, 48.42, ...

$ INADIMPLENCIA <dbl> 5.54, 5.68. 5.88, 5.93, 6.13, 6.31, 6.39, 6.53, 6...

$ EMPREGADOS  <int> 1765922, 1774378, 1912665, 1781817, 1696863, 18
30...

> ## Construcdo do modelo:
> mod <- ImM(CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADO
S, dados)

> ## Analise grafica:
> par(mfrow=c(2,2))
>

> plot(mod)

>

> par(mfrow=c(1,1))

> ## Normalidade dos residuos:
> shapiro.test(mod$residuals)

Shapiro-Wilk normality test



data: mod$residuals
W = 0.98587, p-value = 0.3259

> ## Outliers nos residuos:
> summary(rstandard(mod))

Min. 1st Qu.

Median

Mean

3rd Qu.

Max.

-2.8269157 -0.6359204 0.0044016 0.0005211 0.6059670 2.7845898

> ## Independéncia dos residuos (Durbin-Watson):

> durbinWatsonTest(mod)
lag Autocorrelation D-W Statistic p-value

1

0.4515814

0.9588142

Alternative hypothesis: rho =0

0

> ## Homocedasticidade (Breusch-Pagan):

>b

ptest(mod)

studentized Breusch-Pagan test

data: mod
BP = 10.962, df = 3, p-value = 0.01193

> ## Auséncia de Multicolinearidade

> pairs.panels(dados)
> ### Multicolinearidade: r > 0.9 (ou 0.8)
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TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS

1.862458

1.248856
> ### Multicolinearidade: VIF > 10

2.196777
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S
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> ###Se tiver multicolineariadade voce tem um modelo que nao
> ###faz sentido, no caso nao tem problema

> # Passo 4: Analise do modelo
> summary(mod)

Call:
Im(formula = CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADO
S,

data = dados)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-31956 -7212 50 6797 31475

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
(Intercept) 3.199e+05 1.564e+04 20.459 < 2e-16 ***
TX JUROS  -6.158e+02 1.598e+02 -3.854 0.000203 ***
INADIMPLENCIA -1.920e+04 1.797e+03 -10.686 < 2e-16 ***
EMPREGADOS -4.088e-02 5.820e-03 -7.025 2.46e-10 ***

Signif. codes: 0 *** 0.001 ** 0.01 " 0.0570.1°"1

Residual standard error: 11470 on 102 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.7393, Adjusted R-squared: 0.7316
F-statistic: 96.4 on 3 and 102 DF, p-value: < 2.2e-16

> ## Obtencao dos coeficientes padronizados

> Im.beta(mod)
TX _JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
-0.2659396 -0.6037872 -0.5264494

> ## Obtencéo do IC 95% para os coeficientes
> confint(mod)

2.5 % 97.5%
(Intercept) 2.889056e+05 3.509396e+05
TX_JUROS  -9.327864e+02 -2.989128e+02
INADIMPLENCIA -2.276141e+04 -1.563459e+04
EMPREGADOS -5.242606e-02 -2.934011e-02

ANEXO D- Resultado console modelo 3

> dados <- read.csv2('banco de dados crédito direcionado.csV', stringsAsFactor
s=T,
+ fileEncoding = "latin1") # Carregamento do arquivo csv
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> View(dados) # Visualiza??0 dos dados em janela separa
da

> glimpse(dados) # Visualiza??0 de um resumo dos dados
Rows: 106

Columns: 5

$ Data <fct>2011.03, 2011.04, 2011.05, 2011.06, 2011.07, 2011...
$ CONCESSAO <int>9289, 9734, 11443, 12410, 11593, 15317, 14267, 11

$TX_JUROS  <dbl>9.28, 8.92, 9.46, 9.15, 9.73, 9.61, 9.14, 9.05, 8...

$ INADIMPLENCIA <dbl> 2.43, 2.30, 2.35, 2.17, 2.08, 2.00, 2.04, 2.21, 2...

$ EMPREGADOS  <int> 1765922, 1774378, 1912665, 1781817, 1696863, 18
30...

> ## Construcdo do modelo:
> mod <- ImM(CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADO
S, dados)

> dados <- read.csv2('banco de dados crédito direcionado.csVv', stringsAsFactor
s=T,

+ fileEncoding = "latin1") # Carregamento do arquivo csv

> View(dados) # Visualiza??0 dos dados em janela separa
da

> glimpse(dados) # Visualiza??0 de um resumo dos dados
Rows: 106

Columns: 5

$ Data <fct>2011.03, 2011.04, 2011.05, 2011.06, 2011.07, 2011...
$ CONCESSAO <int>9289, 9734, 11443, 12410, 11593, 15317, 14267, 11

$ TX_JUROS  <dbl>9.28, 8.92, 9.46, 9.15, 9.73, 9.61, 9.14, 9.05, 8...

$ INADIMPLENCIA <dbl> 2.43, 2.30, 2.35, 2.17, 2.08, 2.00, 2.04, 2.21, 2...

$ EMPREGADOS <int> 1765922, 1774378, 1912665, 1781817, 1696863, 18
30...

> ## Construcao do modelo:

> mod <- IN(CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADO
S, dados)

> ## Analise grafica:
> par(mfrow=c(2,2))

> plot(mod)
> par(mfrow=c(1,1))

> ## Normalidade dos residuos:
> shapiro.test(mod$residuals)

Shapiro-Wilk normality test

data: mod$residuals
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W =0.99034, p-value = 0.6534

> ## Outliers nos residuos:
> summary(rstandard(mod))
Min. 1stQu. Median Mean 3rd Qu. Max.
-3.1359840 -0.6393921 0.0910782 -0.0007553 0.6335662 2.2865000

> ## Independéncia dos residuos (Durbin-Watson):
> durbinWatsonTest(mod)
lag Autocorrelation D-W Statistic p-value
1 0.5866561 0.8249962 0
Alternative hypothesis: rho =0

> ## Homocedasticidade (Breusch-Pagan):
> bptest(mod)

studentized Breusch-Pagan test
data: mod
BP =7.2312, df = 3, p-value = 0.06488
> ## Auséncia de Multicolinearidade

> pairs.panels(dados)
> ### Multicolinearidade: r > 0.9 (ou 0.8)
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> vif(mod)

TX_JUROSINADIMPLENCIA EMPREGADOS
1.446344 1.316224 1.382822
> ### Multicolinearidade: VIF > 10
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> # Passo 4: Analise do modelo
> summary(mod)

Call:
Im(formula = CONCESSAO ~ TX_JUROS + INADIMPLENCIA + EMPREGADO
S,

data = dados)

Residuals:
Min  1Q Median 3Q Max
-9154 -1872 263 1840 6697

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
(Intercept) 4.593e+04 3.910e+03 11.746 < 2e-16 ***
TX_JUROS  -4.167e+02 3.332e+02 -1.251 0.214
INADIMPLENCIA -1.319e+04 1.918e+03 -6.876 5.03e-10 ***
EMPREGADOS 9.265e-05 1.196e-03 0.077 0.938

Signif. codes: 0 *** 0.001 ** 0.01 " 0.05°°0.1°"1

Residual standard error: 2971 on 102 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.4126, Adjusted R-squared: 0.3953
F-statistic: 23.88 on 3 and 102 DF, p-value: 8.678e-12

> ## Obtencao dos coeficientes padronizados
> Im.beta(mod)

TX_JUROS INADIMPLENCIA EMPREGADOS
-0.114132456 -0.598660062 0.006912013

> ## Obtencéo do IC 95% para os coeficientes
> confint(mod)

2.5 % 97.5%
(Intercept) 3.817244e+04 5.368366e+04
TX_JUROS  -1.077565e+03 2.442043e+02
INADIMPLENCIA -1.699340e+04 -9.384514e+03
EMPREGADOS -2.279833e-03 2.465125e-03



