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RESUMO

O estudo tem por objetivo investigar os fatores condicionantes de inadimpléncia nos processos de financiamento
concedidos por uma instituigdo financeira do Estado do Rio Grande do Sul. A analise da pesquisa é desenvolvida
a partir de evidéncias quantitativas obtidas com base em procedimentos estatisticos de regressao logistica binaria.
Com isso, 0 estudo é realizado com uma amostra de 84 contratos de crédito de empresas, concedidos entre o
periodo de janeiro de 2014 até junho de 2015, na qual a variavel dependente foi a qualidade do crédito, definida
pela adimpléncia ou inadimpléncia dos clientes na operacdo do empréstimo. Foram utilizadas 12 varidveis
explicativas referentes aos contratos, as empresas e aos avalistas, das quais seis demonstraram-se significantes na
avaliacdo do risco de inadimpléncia. Apds a aplicacdo das técnicas estatisticas foi possivel identificar que quanto
maior o tempo de associacao na instituicdo financeira, o nimero de parcelas do financiamento, a proporcao do
faturamento anual sobre o valor do financiamento e a propor¢do dos bens da empresa sobre o valor do
financiamento, menor serd a probabilidade desta empresa se tornar inadimplente. Por outro lado, quanto maior o
endividamento total dos avalistas e o valor dos bens declarados da empresa, maior sera a probabilidade desta
empresa se tornar inadimplente.

Palavras-chave: Risco de Crédito, Inadimpléncia, Regressao Logistica.

ABSTRACT

The objective of this study is to investigate the factors determining default in the financing processes granted by
a financial institution in the State of Rio Grande do Sul. The analysis of the research is based on quantitative
evidence obtained from statistical procedures of binary logistic regression. Thus, the study is carried out with a
sample of 84 credit agreements of companies, granted between January 2014 and June 2015, in which the
dependent variable was credit quality, defined as the default or default of the clients in the loan operation.
Twelve explanatory variables related to contracts, companies and guarantors were used, six of which were
significant in assessing the risk of default. After applying the statistical techniques, it was possible to identify that
the longer the association time in the financial institution, the number of financing installments, the proportion
of annual revenues over the value of the financing and the proportion of the company's assets over the value of
the financing, the lower the probability of this company becoming defaulted. On the other hand, the greater the
total indebtedness of the guarantors and the value of the declared assets of the company, the greater the
probability of this company becoming defaulted.

Keywords: Credit Risk, Delinquency, Logistic Regression.
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1 INTRODUGAO

As instituicdes financeiras sdo agentes intermediadores de riquezas e do meio
circulante, no qual atuam na captacao de recursos para conceder em forma de crédito aos
seus tomadores (SCHRICKEL, 1999). Os tomadores de recursos exercem um papel
fundamental na intermediacdao monetaria, sendo que o crédito esta diretamente relacionado
com a necessidade do cliente, portanto é preciso conhecé-lo quanto a sua situacdo financeira
e patrimonial, visto que imprevistos podem ocorrer a qualquer momento, o que pode levar o

tomador a inadimpléncia. (SANTOS, 2003).

Para Schrickel (1999), quanto mais completas forem as informacdes sobre o cliente,
mais segura serd a analise de crédito, pois o principal objetivo da analise de crédito em uma
instituicdo financeira é identificar os riscos inerentes no processo, evidenciar conclusdes
quanto a capacidade de pagamento do tomador e fazer recomendacgdes relativas a melhor
estruturacdo e tipo de empréstimo a conceder. Nesse sentido, o processo de analise de
crédito envolve uma série de fatores como, conhecimento sobre o que esta sendo decidido,
método para tomar a decisdo, utilizacdo de instrumentos e técnicas que auxiliem o
especialista da area de crédito, entre outros. Para uma andlise ideal levantam-se todos os
guestionamentos em torno da decisdao de conceder ou ndo crédito ao perfil do credor, a

situacdo exige reflexdo e averiguacdo, pois crédito e risco caminham juntos.

(SCHRICKEL,1999).

O processo de concessdao de crédito deve ser embasado em critérios técnicos e
considerar a identificacdo dos aspectos favoraveis e desfavoraveis ao crédito solicitado,
detalhando os riscos envolvidos. Segundo Schrickel (1998, p. 45), “o risco sempre estara
presente em qualquer empréstimo, ndo ha empréstimo sem risco, porém, o risco deve ser
razoavel e compativel ao negdcio do banco e a sua margem minima esperada.” Para a
avaliacdo do risco de crédito sdo utilizados modelos de andlise de crédito (credit scoring), onde
estes modelos classificam o risco do tomador de crédito se tornar inadimplente. Conforme
Berni (1999), o scoring tem sido uma técnica que permite avaliar e pontuar o limite de crédito

gue se pode atribuir a um determinado cliente.
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A utilizacdo de modelos de andlise de risco de crédito, credit scoring, assim como
estudos que buscam identificar os fatores condicionantes da inadimpléncia, sao relevantes no
sentido de auxiliar a instituicdo financeira no momento da decisdao de conceder crédito ao
cliente, assim como também visam mitigar o risco no momento da concessdo do crédito.
Percebe-se que sdao diversos os estudos empiricos que abordam o tema no Brasil e, como
exemplo, podemos destacar os estudos de Camargos, Camargos e Araujo (2012), Gongalves,
Gouvéa e Mantovani (2013), Magro, Mondini e Hein (2015), Palmuti e Picchiai (2012),

Camargos et al. (2010), Francisco, Amaral e Bertucci (2012).

Com isso, considerando a importancia da analise de risco de crédito, o presente estudo
procura investigar os fatores condicionantes da inadimpléncia nos processos de
financiamento concedidos por uma das agéncias de uma instituicdo financeira no periodo de
janeiro de 2014 até junho de 2015, propondo solucionar a seguinte problema de pesquisa:
quais critérios podem influenciar na reducdo da inadimpléncia dos processos de

financiamentos concedidos por uma instituicdao financeira do Estado do Rio Grande do Sul?

Dessa maneira este estudo tem como objetivo geral identificar e avaliar quais critérios
podem influenciar na redugao da inadimpléncia dos processos de financiamento concedidos
por uma instituicdo financeira. De forma mais especifica, objetiva-se: (i) identificar os
principais critérios para anadlise de crédito; (ii) identificar os fatores condicionantes de
inadimpléncia nos processos de financiamento; (iii) avaliar a influéncia das varidveis

selecionadas sobre a inadimpléncia.

Ao consultar diversos periddicos nacionais da drea da contabilidade, classificados nos
extratos de B1 a B5 do Qualis Capes, além de artigos publicados em revistas da area, verificase
que os estudos desenvolvidos até o momento sobre a inadimpléncia em instituicdes
financeiras tratam de: (i) apresentar uma sugestao de modelo credit scoring para andlise de
concessdo de crédito a micro e pequenas empresas. (CAMARGOS, CAMARGOS e ARAUJO
2012); (ii) aplicar a regressao logistica no desenvolvimento de um modelo de predicdo de
credit scoring. (GONCALVES, GOUVEA e MANTOVANI, 2013); (iii) gestdo dos riscos de
inadimpléncia dos tomadores de crédito (MAGRO, MONDINI e HEIN 2015); (iv) mensurar o
risco de crédito por meio de analise estatistica. (PALMUTI e PICCHIAI 2012).

202

Revista de Contabilidade Dom Alberto
Santa Cruz do Sul, v. 1, n. 10, dez. 2016



Revista de Contabilidade Dom Alberto

ISSN 2317-6148

- 44

Nesse sentido, este estudo busca identificar e avaliar quais critérios podem influenciar
na reducdo da inadimpléncia dos processos de financiamento concedidos por uma instituicao
financeira, por meio das principais variaveis utilizadas nas pesquisas empiricas destacadas
acima assim como os principais critérios utilizados pela empresa pesquisada. Com isso, estas
relagdes serao avaliadas por meio de regressdo logistica bindria, com dados extraidos de
empréstimos concedidos a empresas, por uma instituicao financeira do Estado do Rio Grande

do Sul, o que diferencia esta pesquisa das demais e justifica a sua execucao.

Por fim, este trabalho esta organizado em cinco partes, incluindo primeiramente esta
introducdo. Na sequéncia serd apresentado o aporte tedrico da pesquisa e, a terceira parte, é
destinada a estratégia empirica que possibilitou o desenvolvimento do estudo. A quarta parte
evidencia a apresentacdo e andlise dos dados da pesquisa e, a Ultima secdo do estudo é

destinada as conclusGes e recomendacdes para futuros trabalhos.

2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

2.1 Crédito e Analise de Crédito

O crédito é a disposicao de alguém ceder parte de seu patrimoénio a outra pessoa, com
a perspectiva de que esse valor volte integralmente a sua posse depois de um determinado
tempo. Este patrimdnio pode ser em forma de recursos financeiros ou bens (SCHRICKEL, 1999,
p. 21) e, de acordo com Silva (2014, p.45), um banco, que tem a intermedia¢do financeira
como sua principal atividade, disponibiliza o crédito ao seu cliente, sob forma de
financiamento ou empréstimo com a promessa de pagamento em um prazo predeterminado.
Dessa forma, a instituicdo financeira empresta um determinado valor ao cliente, recebendo
um valor maior no futuro. Para Silva (1988), conceder crédito é confiar ao cliente valores ou
bens por meio da promessa do cumprimento futuro desta obrigacdo e, portanto, é
indispensavel que se trabalhe com o maximo de informacbes possiveis sobre o cliente,

objetivando garantir maior probabilidade de retorno do crédito concedido.
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Por outro lado, é fundamental a realizagdo da anadlise de crédito no momento da
concessdo. Para Santos (2003, p. 43), “o objetivo da andlise de crédito é o de averiguar se o
cliente possui idoneidade e capacidade financeira para amortizar a divida”. Segundo o autor
um dos principais fatores a serem analisados para a concessdo de crédito sdo os C's do crédito
(carater, capacidade, capital, colateral e condigdes) que medem a intensdo tomador quitar o

seu empréstimo e suas condi¢des de liquidacdo do crédito.

Para Schrisckel (1998), os C’s carater e capacidade sdo de relevancia primaria e os
demais complementares. Ndo se deve tomar decisdo sobre apenas um “C” isolado, eles devem
ser analisados em conjunto, pois uma decisdo baseada sobre apenas um deles provavelmente

gerara algum problema decorrente da falta de anélise dos demais.

A importancia da realizacdo da analise de crédito em institui¢cdes financeiras vai muito
além da formalidade, pois devemos considerar os riscos de crédito ligados a cada proposta de
financiamento. Segundo Schrickel (1999, p. 22-23), quanto mais completas forem as

informacdes em geral, mais segura sera a analise conforme destaca o autor:

O principal objetivo da andlise de crédito numa instituicdo financeira (como
para qualquer emprestador) é o de identificar os riscos nas situagbes de
empréstimo, evidenciar conclusdes quanto a capacidade de pagamento do
tomador, e fazer recomendacdes relativas a melhor estruturacdo e tipo de
empréstimo a conceder, a luz das necessidades financeiras do solicitante e dos
riscos identificados na operacao.

Conforme Schirickel (1999), o processo de andlise de crédito é bastante complexo e
envolve uma série de fatores como, conhecimento sobre o que estd sendo decidido, método
para tomar a decisdo, assim como a utilizacdo de instrumentos e técnicas que auxiliem o
especialista da area de crédito. Para uma analise eficiente é importante considerar todos os
guestionamentos em torno da decisdo de conceder ou ndo crédito ao perfil do credor, na

medida que a situacdo exige reflexdo e averiguacdo, pois crédito e risco caminham juntos.

Portanto, a andlise de crédito é a avaliacdo realizada pela instituicdo financeira, sendo
indispensavel fazer uma anilise criteriosa com o objetivo de conhecer efetivamente o cliente
e principalmente as suas reais condicdes de pagamento do crédito. Com isso, por meio destas
informacdes sobre o cliente, serd possivel definir os riscos existentes no processo de

concessao do crédito.
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2.2 Risco de Crédito

As institui¢cdes financeiras que concedem crédito diariamente enfrentam os riscos de
crédito inerentes a cada proposta formalizada. Segundo Schrickel (1998, p. 45), “o risco
sempre estara presente em qualquer empréstimo, ndo hd empréstimo sem risco, porém, o
risco deve ser razodvel e compativel ao negdcio do banco e a sua margem minima almejada

(receita).”

O processo de anadlise para a concessdo do crédito deve conduzir para os
esclarecimentos das duvidas, incertezas e concluir elaborando recomendagbes sobre
possiveis medidas e atitudes que possam contribuir para minimizar o risco de crédito.

(SCHRISCKEL, 1998). Destaca Silva (1988, p.34) que:

Risco existe quando o tomador de decisdes pode basear-se em probabilidades
objetivas para estimar diferentes resultados, de modo que sua expectativa se baseia em dados
histéricos e, portanto, a decisdo é tomada a partir de estimativas julgadas aceitaveis pelo

tomador de decisfes.

Conforme Abreu Filho et al. (2008), o conceito de risco € muito amplo, devendo-se dar
importancia aos elementos do risco total e financeiro. As principais causas do risco econémico
tém relagao com politicas econdmicas, novas tecnologias, o mercado, planejamento e gestao
da empresa. As principais causas do risco financeiro estdo relacionadas com o endividamento

e a capacidade de pagamento do cliente.

Por outro lado, ndo se deve analisar uma linha de crédito isolada, devemos conhecer
os outros riscos contraidos pelo cliente, na instituicdo onde este ird tomar o crédito e também
em outras instituicoes, pois muitas vezes o cliente possui um um forte colateral, mas grande
parte dessas garantias podem star em garantia de outras instituicdes. (BERNI, 1999).
Complementa Schrickel (1998, p. 45), “sem duvida, o maio risco numa operacdo de crédito é
o total desconhecimento sobre quem seja o tomador ou sobre o que é a operagao que se
deseja efetuar.” De acordo com Figueiredo (2001), os riscos de crédito podem ser divididos

em:
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4 Risco de inadimpléncia: risco do ndao pagamento, por parte do tomador,

em uma operacdo de crédito.

4 Risco de degradagdo de garantia: risco de perda das garantias oferecidas

por um tomador em funcao de desvalorizacdo do bem no mercado.

4 Risco de concentragao de crédito: possibilidade de perdas em fungdo da
concentracdo de empréstimos em poucos setores da economia, classes de ativos

ou de empréstimos elevados para um Unico cliente.

v Risco de degradacao de crédito: perda pela diminuicdo da qualidade
crediticia do tomador de crédito, emissor de um titulo ou contraparte de uma

transagao, ocasionando uma diminui¢cdo no valor de suas obrigac¢des.

v Risco soberano: risco de perdas envolvendo transacdes internacionais,
quando o tomador de um empréstimo ndo pode honrar seu compromisso por

restricdes do pais sede.

Assim, nesse cendrio de incertezas de avaliagdo de eventos futuros, é fundamental
conhecer bem o cliente e a operacdo de crédito que se formaliza, para isso é necessario
dominar as informagdes pessoais, financeiras e econémicas do tomador do crédito, definindo
0s riscos, bem como modera-los para evitar uma futura inadimpléncia. Os sistemas credit

scoring podem ser utilizados como facilitadores no momento da avaliacdo de risco do cliente.

2.3 Credit Scoring

“Na avaliacdo do risco de crédito sdo utilizados modelos chamados credit scoring
(pontuacdo de crédito), para classificar o risco de o tomador de crédito se tornar inadimplente
e auxiliar na tomada de decisdo de conceder ou ndo o crédito.” (CAMARGOS, CAMARGOS,
ARAUJO, 2012). Para Berni (1999), o scoring tem sido uma técnica que permite avaliar e

pontuar o limite de crédito que se pode atribuir a determinado cliente.

Casa Nova (2013) destaca a importancia de utilizar modelos estruturados, pois
reduzem o risco da concessao do crédito a possiveis maus pagadores. De acordo com os

autores, ha maior dano a organizacdo, se um mau cliente for classificado como bom pagador
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do que a situagao contraria e, por essa razao, além dos indices gerais de ajuste, é necessario

observar com cuidado a taxa de acertos de classificagao dos inadimplentes.

Para Berger e Frame (2007), essa pontuac¢do é uma abordagem estatistica que busca
prever a probabilidade de um tomador se tornar adimplente ou inadimplente. Conforme
Falangis, 2008, é um método que classifica os tomadores de crédito entre bons e ruins e é
utilizado pelos bancos para minimizar o numero de clientes inadimplentes. Complementa
Berni (1999), que em caso de pessoas juridicas, essa avaliagdo por meio de pontuagdo tem
interferéncia de fatores determinantes como o porte da empresa, ramo ou setor de atividade,
produtos com boa aceitacdo no mercado, perspectivas futuras, entre outros fatores que
devem ser considerados. Nesse sentido, uma maneira de se prever a probabilidade de um
cliente se tornar inadimplente é a utilizacdo de um modelo econométrico de regressao

logistica, onde se verifica a relacao das varidveis de risco com a inadimpléncia.

2.4 Regressao Logistica

A analise da regressao relaciona-se ao estudo da dependéncia da varidvel investigada
em correlacdo as variaveis independentes, “visando estimar e/ou prever o valor médio (da
populacdo) da primeira em termos dos valores conhecidos ou fixados (em amostragens

repetidas) das segundas.” (GUJARATI; PORTER, 2011, p. 39).

Conforme Palmuti e Picchiai (2012) a regressao logistica é uma derivada do credit
scoring, onde os dados amostrais sao empregados para estabelecer um conjunto de equacdes,
em que as variaveis de risco buscam explicar a inadimpléncia dos clientes. Para Hosmer;
Lemeshow (1989), o objetivo na analise de regressao logistica é descrever o comportamento
matematico de Y em funcdo dos valores de X. Dessa forma, por meio do método de estimacao
da maxima verossimilhanca, os indicadores do modelo serao calculados, pois em um modelo
de regressdo logistica a probabilidade de um evento ocorrer é expressa pela seguinte
equagao:

1

P(Y=1)=1+e"Z

Em que:
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z=po+ 3y X

A Regressao logistica prevé a probabilidade de um evento ocorrer, o qual pode estar
entre 0 e 1. A relagdao entre a varidvel independente e a varidvel dependente pode ser
representada graficamente por uma curva em forma de S, conforme destacado na Figura 1.

(CAMARGOS, CAMARGOS, ARAUJO, 2012).
Figura 1: Curva logistica

| o
, //

02 Fa

Fonte: Elaborado pelos autores

Pamuti e Picchiani (2012) testaram um modelo de regressao logistica em uma amostra
de 1605 clientes que obtiveram crédito na regido de Minas Gerais. Utilizaram como variavel
dependente a qualidade do crédito (adimplente ou inadimplente). O modelo estimado pelos
autores foi composto por seis varidveis explicativas, resultantes na equac¢ao apresentada a

seguir:
z =-0,853 + 0,006(vlip) + 0,557(f ormal) + 0,115(renda) + 0,235(vlprest)
- 0,262(pTaZ0pgto) + 19,392(thuros)

Onde: vliip — representa o valor liberado; formal — representa o grau de formalidade;
renda — representa a renda; Vlyrest — representa o valor da prestagao; prazopgto — representa o

prazo de pagamento; txjuros — representa a taxa de juros.

O modelo estimado por Pamuti e Picchiani (2012), classificou corretamente 87,4%
quanto ao perfil de adimpléncia e inadimpléncia, representando 1379 clientes do total da
amostra, sendo 173 do grupo de inadimplentes e 1206 clientes do grupo de adimplentes. Os
autores evidenciaram que as variaveis que possuem influéncia na qualidade do crédito estao

diretamente relacionadas ao risco.
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Camargos, Camargos e Araujo (2012) desenvolveram um modelo de regressao logistica
para a classificacdo de clientes de uma instituicdo financeira publica do Estado de Minas
Gerais. A amostra foi formada por 9232 empresas que obtiveram crédito entre junho de 1997
e dezembro de 2005. A varidvel dependente utilizada foi a qualidade do crédito, ou seja,
adimplente ou inadimplente. O modelo estimado foi composto por cinco varidveis

explicativas, resultantes na equacao apresentada a seguir:

n (ﬂf;p)) = —2,15 + 0,0000245.X, — 0,329. X5, — 0,0000176.X, — 0,503. X, + 0,00330.X,,

Onde: X;3— representa o valor do financiamento; X,0— representa a proporcao de bens
do avalista sobre o valor do financiamento; Xo— representa o valor dos investimentos fixos do
projeto; X11— representa o tempo de atividade da empresa; X1,— representa a proporcdo do

faturamento sobre o valor do financiado.

O modelo proposto pelos autores classificou corretamente 88,5% o que representa
8173 empresas do total da amostra de 9232. Percebe-se que o valor do financiamento e a

proporcao deste sobre o faturamento sao fatores condicionantes da inadimpléncia.

Por fim, o Quadro 1 apresenta uma sintese de alguns estudos no mercado brasileiro

sobre a inadimpléncia em operac¢des de crédito, utilizando o método de regressao logistica.

Quadro 1- Sintese de trabalhos relacionados a inadimpléncia

Autores Método Conclusao

O modelo proposto classificou corretamente 88,5% do total da
Camargos, Camargos e| Regressdo logistica| amostra de 9.232. Percebe-se que o valor do financiamento e a
Araujo (2012) hierarquica propor¢gdo deste sobre o faturamento s3ao fatores

condicionantes na inadimpléncia.

O modelo identificou como fatores condicionantes da

inadimpléncia: quanto maior o tempo de atividade da empresa,
Regressdo logistica
Camargos et al. (2010) o valor dos bens do avalista, o faturamento, o tempo de
Binaria
experiéncia dos sécios, entre outros, menor a probabilidade de

inadimpléncia.
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Pamuti e Picchiani
Regressdo logistica

0O modelo estimado classificou corretamente 87,4% do total da
amostra de 1.635, dessa forma as varidveis que possuem

influéncia na qualidade do crédito estdo diretamente

(2012)
relacionadas ao risco (valor do financiamento, taxa de juros,
valor da prestagdo, renda, etc.)
O modelo logistico apresentou uma taxa de acerto de 70,2%. As
Gongalves, Gouve, variaveis que afetam positivamente a probabilidade de se ter

Regressdo logistica
Mantovani (2013)

um bom cliente (adimplente) sdo: primeira e segunda faixa de

numero de parcelas e primeira faixa de valor do empréstimo.

Fonte: Elaborado pelos autores

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O presente trabalho caracteriza-se como um estudo de caso, que é considerado como

0 mais adequado para a investigacdo de um fen6meno contemporaneo de acordo com o seu

contexto atual. De acordo com o autor Gil (2010, p. 37), o estudo de caso é:

Uma modalidade de pesquisa amplamente utilizada nas ciéncias biomédicas e
sociais. Consiste no estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de
maneira que permita seu amplo e detalhado conhecimento, tarefa
praticamente impossivel mediante outros delineamentos ja considerados.

Foi utilizada a pesquisa descritiva e, de acordo com Gil (2001, p.45), “a pesquisa

descritiva deste tipo tem como objetivo primordial a descricdo das caracteristicas de
determinada popula¢do, fenbmeno, ou estabelecimento de relagdes entre variaveis”. Ja a
abordagem do problema é quantitativa, com a utilizacdo de dados primarios coletados
diretamente da empresa, considerando que o autor é colaborador da empresa pesquisada e
possui acesso as informacdes necessarias para a realizacdo do estudo. Para Longaray et al.
(2003), a pesquisa quantitativa é caracterizada pelo emprego de instrumentos estatisticos,

tanto na coleta como no tratamento dos dados.

A técnica estatistica utilizada para a mensuracdo do resultado foi a regressao logistica.

Conforme Palmuti e Picchiai (2012) a Regressao Logistica é uma derivada do credit scoring,
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onde os dados amostrais sao empregados para estabelecer um conjunto de equagdes, em que

as variaveis de risco buscam explicar a inadimpléncia dos clientes.

3.1. Definicao da Amostra, Coleta e Tratamento dos Dados

A amostra é composta por empresas que obtiveram crédito em uma das agéncias da
instituicdo financeira estudada entre o periodo de janeiro de 2014 até junho de 2015. Foram
liberados um total de 2.979 contratos de crédito para pessoa fisica e pessoa juridica, onde
para selecdo da amostra foram utilizados os seguintes critérios: (i) utilizar somente contratos
de crédito concedidos para empresas; (ii) utilizar contratos em linhas de crédito de imdveis,
veiculos, maquinas e equipamentos, capital de giro e crédito geral; (iii) exclusdo dos contratos
de empresas que pertencem a um grupo econoémico e (iv) exclusdo dos contratos que nao
continham informacdes suficientes ou dados ausentes. Em vista disso, apds a utilizacdo desses

critérios, a amostra final foi composta por 84 contratos de crédito.

Para o tratamento dos dados e andlises estatisticas de regressdo logistica foram
utilizados os softwares EWiews 7 e Stata 12, sendo que por meio deles, foi possivel identificar
o modelo de regressao logistica para alcancar o objetivo do estudo. Nesse sentido, adota-se,
para a interpretagao dos resultados, o nivel de significancia @ de 10%, ou seja, aceita-se a

hipdtese em que a correlagao significativa bilateral ocorrer até o nivel de 0,10.

3.2. Definigao Operacional das Variaveis

Este estudo tem por objetivo investigar os fatores condicionantes da inadimpléncia
nos processos de financiamento concedidos por uma das agéncias de uma instituicdo
financeira no periodo de janeiro de 2014 até junho de 2015. A qualidade do crédito, ou seja,
adimplente ou inadimplente, atua como variavel dependente, enquanto que as caracteristicas

da empresa e do contrato de crédito atuam como varidveis independentes.

3.2.1. Definicao Operacional das Varidveis Dependentes

Considerando que objetiva-se investigar os fatores influenciam a inadimpléncia em

operacOes de crédito, a variavel dependente deste estudo serd a qualidade do crédito
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(adimpléncia ou inadimpléncia), ou seja, uma varidvel geralmente usada em modelos de credit
scoring e em estudos sobre inadimpléncia como nos estudos de Camargos, Camargos e Araujo
(2012), Palmuti e Picchiai (2012), Gongalves, Gouvéa e Mantovani (2013), Camargos et al.
(2010), dentre outros. Nesse sentido, foram considerados clientes inadimplentes aqueles com
atraso igual ou superior a 14 dias, 30 dias e 60 dias em a0 menos uma das parcelas do contrato
de crédito, visto que serdo testados trés modelos econométricos para andlise desta relacao
com as varidveis explicativas. Ja os adimplentes foram considerados os clientes que nao
possuiram atraso em nenhuma parcela do contrato, ou que esse atraso tenha sido inferior aos

prazos estabelecidos.

3.2.2. Defini¢do Operacional das Variaveis Independentes

As variaveis independentes também foram selecionadas a partir de estudos empiricos
anteriores e possibilidade de acesso operacional, bem como varidveis que fossem capazes de
explicar a situagao de adimpléncia ou inadimpléncia dos clientes em seus contratos de crédito.

O conjunto inicial de variaveis pré-selecionadas encontra-se destacado a seguir.

v’ Valor do financiamento: Esta varidvel refere-se ao valor que o cliente

obteve de financiamento na institui¢cdo financeira.

v/ Ndmero de parcelas do financiamento: Demonstra a quantidade de

parcelas do empréstimo.

v’ Faturamento dos Ultimos doze meses: E uma varidvel que apresenta o

valor total da receita anual da empresa.

v" Proporcio do faturamento anual sobre o valor do financiamento: E uma

varidvel que apresenta quanto o faturamento anual da empresa
representa no valor do financiamento. Esta varidvel serd representada da

seguinte forma: fat / vir_fin

v' Endividamento total da empresa: Esta varidvel demonstra o

endividamento total da empresa de acordo com a consulta ao Banco
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Central do Brasil- BACEN, ou seja, apresenta quanto a empresa tem

tomado de crédito em todas as institui¢des financeiras do pais.

v’ Proporcdo do endividamento total no faturamento médio: E uma

variavel que apresenta quanto o endividamento total representa no

faturamento médio da empresa. Esta varidvel serd representada da

seguinte forma: end total / fat_md

v' Endividamento total dos avalistas: Demonstra a soma do

endividamento total dos avalistas, de acordo com o BACEN.

v’ Tempo _de atividade da_empresa- em anos: Refere-se ao tempo de

constituicao da empresa.

v’ Valor dos bens declarados da empresa: Esta varidvel apresenta qual o

valor, em reais, que a empresa possui declarado, de acordo com cadastro

da mesma.

v' Proporcio dos bens da empresa sobre o valor do financiamento: E uma

variavel que apresenta quanto os bens da empresa representam no valor

do financiamento. Esta varidvel serd representada da seguinte forma:

bens / vir_fin

v Tempo _de associacdo na_instituicdo financeira: Representa quanto

tempo a empresa possui conta na instituicao financeira.

v’ Valor do capital social integralizado na instituicio financeira: Refere-se

a qual o valor que a empresa integralizou de capital social para se associar

da instituicdo financeira.

Por fim, o Quadro 2 evidéncia o resumo das variaveis independentes e a terminologia

utilizada nos modelos.
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Quadro 2 — Resumo das Variaveis Independentes

Codigo Origem Nome da Variavel
vir_fin Contrato Valor do financiamento
n_parc Contrato Numero de parcelas do financiamento
fat_anual Contrato Faturamento dos ultimos 12 meses
fat_vir_fin Contrato Proporgdo do faturamento anual sobre o valor do financiamento
end_total BACEN Endividamento total da empresa
end_total_fat md BACEN/contrato Proporgdo do endividamento total no faturamento médio
end_total_avais BACEN Endividamento total dos avalistas
temp_ativ_emp Cadastro Tempo de atividade da empresa - em anos
vir_bens_emp Cadastro Valor dos bens declarados da empresa
bens_vir_fin Cadastro/contrato |Propor¢do dos bens da empresa sobre o valor do financiamento
temp_assoc Cadastro Tempo de associagdo na instituigdo financeira
vir_cap Cadastro Valor do capital social integralizado na instituicdo financeira

Fonte: Elaborado pelos autores

3.3. Definicao do Modelo

Considerando que este estudo tem como objetivo investigar os fatores condicionantes
da inadimpléncia nos processos de financiamento concedidos por uma instituicao financeira,
no periodo de janeiro de 2014 até junho de 2015, foram estimados trés modelos
econométricos para analise desta relagdo, sendo que o primeiro modelo considera clientes
inadimplentes aqueles com atraso igual ou superior a 14 dias, o segundo modelo considera
clientes inadimplentes aqueles com atraso igual ou superior a 30 dias e o terceiro modelo

considera clientes inadimplentes aqueles com atraso igual ou superior a 60 dias.

Inicialmente os trés modelos de regressao logistica foram estimados com todas as
varidveis explicativas pré-selecionadas, conforme apresentado no Quadro 2. Deste modo, foi
realizada uma analise prévia de cada varidvel independente ou explicativa com relacdo a
varidvel dependente. No entanto, observa-se que conforme combinadas estas variaveis,
algumas variaveis explicativas perdem a significdncia no modelo analisado, além de
apresentarem problemas de alta correlacdo. Em vista disto, foi realizada a exclusdo das
varidveis que apresentavam menor significancia e problemas de alta correlacdo, tendo em
vista a obtencdao de um modelo que melhor esclarecesse a relacdao entre os fatores do risco

de crédito e a inadimpléncia.
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Com isso, foi possivel identificar as equagdes que evidenciam as varidveis relacionadas

no modelo final, conforme destacado a seguir:

1° Modelo — Inadimpléncia 2 14 dias

nadiagg = @0 + Buttempassoe) + Pa(npare) F Patendioad ¥ Bafendioar,,,,) T Ps(cf)
B + ./ vens \ + B_ end total
G(Vlrbe“‘sEmP) 7(vlrfin) 8( fat md )
2° Modelo — Inadimpléncia > 30 dias
inad30dias = o + Bl(tempassoc) + Bz(nparc) + B3(‘5'1151tc'tal) + le.(endmtalavais) + Bs( lia;n) +
v

BG(VIrBEnsemp) + 67(]JE£) + Ba(end total)

vir fin fat md

3° Modelo — Inadimpléncia = 60 dias

inr:":]"mdias = + Bl(tempassoc) + BZ(Uparc) + B3(endt0ta|) + B4(endtotal

Bs(vlrbf:nsemp) + B,(ﬂ) + Ba(—e“d“’ta')

vir fin fat md

)+BS( fat )+

avais vir fin

Por fim, com base nas discussdes tedricas e por meio do modelos propostos, podemos

identificar as hipdteses relacionadas aos objetivos da pesquisa:

v" HO (hipdtese nula): N3o existe relacdo entre as varidveis

independentes e a variavel dependente.

v' H1 (hipdtese alternativa): Existe relacdo entre as varidveis

independentes e a variavel dependente

4 APRESENTAGAO E ANALISE DOS DADOS

Nesta etapa do estudo, todo o esforco que se fard a seguir tem como objetivo

responder ao problema de pesquisa. Dessa forma, por meio das relacdes entre as variaveis
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investigadas foi possivel identificar a influéncia das varidveis explicativas sobre a

inadimpléncia.

4.1. Analise Descritiva das Variaveis Independentes

As variaveis estudadas serdo empregadas no sentido de verificar sua influéncia na
qualidade do crédito, adimpléncia ou inadimpléncia, das operacdes de empréstimos do
periodo de janeiro de 2014 até junho de 2015. Desse modo, as informacdes relativas as

variaveis estudadas estdo resumidas no quadro a seguir.

Quadro 3 - Estatistica descritiva das varidveis independentes

Minimo Maximo Media Desvio Paddo
temp_assoc o 12 4,60 3,65
n_parc 5 60 25,74 13,33
end_total 0,00 3.366.907,68 285.989,64 703.547.,43
end_total avais 0,00 1.183.950,01 100.672,27 216.028,87
fat_vir_fin 0,50 171,32 26,32 37,98
vir_bens_emp 0,00 800.000,00 116.205,76 185.895,90
bens_vir_fin 0,00 29,06 2,53 4,55
end_total fat md 0,00 20,30 3,01 4,10

Fonte: Elaborado pelos autores

Os resultados do Quadro 3 sintetizam as informacgdes de todos os contratos de crédito
gue compdem a amostra deste estudo. Percebe-se que o tempo de associacdo destas
empresas na instituicdo financeira varia de 0 a 12 anos. Podemos identificar que as parcelas
do financiamento variam de 5 a 60 prestacOes. Existem empresas que ndo possuem
endividamento, conforme consulta ao BACEN, porém ha empresas que o endividamento
chega até RS 3.366.907,68. Quanto ao endividamento total dos avalistas, observa-se como
valor maximo de divida RS 1.183.950,01. Verifica-se que em média os faturamentos das
empresas sao 26 vezes superiores ao valor do financiamento, porém existem empresas em
gue o faturamento ndo chega a ser uma vez superior ao valor do financiamento. Observa-se
gue os valores dos bens das empresas sdo até 29 vezes superiores ao valor do financiamento.
Também é possivel analisar que em média o endividamento total das empresas compromete
3 meses de faturamento, porém, existem empresas onde o seu endividamento compromete
até 20 meses de faturamento, o que podemos considerar um fator de risco e de certa forma

um ponto negativo.

216

Revista de Contabilidade Dom Alberto
Santa Cruz do Sul, v. 1, n. 10, dez. 2016



Revista de Contabilidade Dom Alberto

ISSN 2317-6148

B — 44

Assim, apods realizada a analise descritiva das varidveis independentes, serd
apresentada a andlise de correlacdo entre as varidveis investigadas. Os resultados desta

anadlise sdo apresentados na sequéncia.

4.2. Analise de correlagao das Variaveis Independentes

Um elemento importante a ser verificado, é se as varidveis do modelo proposto sao
altamente correlacionadas, pois o fato de haver multicolineariedade entre as varidveis
independentes pode prejudicar a capacidade preditiva do modelo. O Quadro 4 apresenta os
resultados encontrados a respeito dos coeficientes de correlagdo estimados para as varidveis

independentes ou explicativas.

Quadro 4 — Matriz de correlagdo das variaveis independentes

temp_ end_total _ .| vir_bens_ | bens_vir_ |end_total_
n_parc | end_total 7 fat_vir_fin ;
assoc avais emp fin fat_md
temp_assoc 1,000
n_parc -0,019 1,000
end_total 0,245 0,266 1,000
end_total_avais 0,049 -0,129 -0,016 1,000
fat_vir_fin 0,253 -0,225 0,317 -0,071 1,000
vir_bens_emp 0,138 0,493 0,630 -0,070 0,164 1,000
bens_vir_fin -0,039 0,119 0,093 -0,148 0,355 0,571 1,000
end_total_fat_md 0,380 0,105 0,044 0,037 0,005 0,284 0,209 1,000

Fonte: Elaborado pelos autores

Assim, por meio das informagdes do Quadro 4 foi possivel demonstrar que as variaveis
ndo apresentam problemas de alta correlacdo. Entretanto, a propor¢ao dos bens da empresa
sobre o valor do financiamento (bens_vir_fin) apresentou uma maior correlagdo com o
endividamento total (end_total), mas esta inferior a 0,65, ndo apresentando, portanto,
problemas de multicolineriaridade, o que ndo prejudica a capacidade preditiva dos modelos

analisados.

4.3. Analise da Regressao Logistica e Resultado dos Modelos Analisados

Para identificar quais critérios influenciam a inadimpléncia das empresas foi aplicada
a técnica de regressao logistica com 84 contratos de crédito concedidos no periodo de janeiro

de 2014 até junho de 2015. O modelo de regressao logistica buscou identificar a relacdo das
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variaveis independentes investigadas com a varidvel inadimpléncia. Os resultados
apresentados no Quadro 5 demonstram que foram testados trés modelos de regressao

conforme a configuragdo proposta no estudo.

O primeiro modelo do Quadro 5 foi testado com os contratos de empresas, com atraso
igual ou superior a 14 dias, sendo observado que neste modelo as varidveis, tempo de
associacdo (temp_assoc), valor dos bens da empresa (vir_bens) e propor¢cdo dos bens da
empresa sobre o valor do financiamento (bens_vlir_fin) foram estatisticamente significativas.
O terceiro modelo testado com os contratos de empresas com atraso igual ou superior a 60
dias apresentou significancia em quatro variaveis, ou seja, tempo de associacdo (temp_assoc),
proporc¢do do faturamento sobre o valor do financiamento (fat_vir_fin), valor dos bens da
empresa (vir_bens) e proporcao dos bens da empresa sobre o valor do financiamento

(bens_vlir_fin).

Quadro 5 — Resultado da Regressao Logistica

12 MODELO 2° MODELO 3° MODELO

Variavel dependente: Inadimpléncia 2 14 dias Variavel dependente: Inadimpléncia 2 30 dias Variavel dependente: Inadimpléncia 2 60 dias
Varidveis Independentes | Coefficient Prob. Variaveis Independentes | Coefficient Prob. Variaveis Independentes | Coefficient Prob.
temp_assoc -0,709565 *0,0356 |Itemp_assoc -1,200365| **0,0688|[temp_assoc -1,537909| **0,0614
n_parc -0,027093 0,5156|n_parc -0,149282| **0,0915||n_parc -0,137263 0,1581
end_total -1,46E-07 0,8665| end_total -4,75E-05 0,1318||end_total -2,86E-05 0,4067
end_total_avais 1,69€-06 0,2276|end_total_avais 8,73E-06| *0,0253||end_total_avais 8,93E-06 0,1338
fat_vir_fin 0,009525 0,7019|/fat_vir_fin -0,436838| **0,0544|/fat_vir_fin -0,651524| **0,0682
vir_bens_emp 1,05E-05 *0,0366 | vir_bens_emp 3,17E-05 *0,0225||vir_bens_emp 2,82E-05| **0,0679
bens_vir_fin -0,830405 *0,0353 (|bens_vir_fin -1,017779 *0,0280(|bens_vir_fin -0,933592| **0,0612
end_total_fat_md 0,178139 0,2233|end_total_fat_md 0,329873 0,1787||end_total_fat_md 0,266492 0,3850
Constante 0,125234 0,9102 | Constante 6,019501 0,0676||Constante 6,471381 0,1047
Obs with dep =0 (adimplentes)- 72 Obs with dep =0 (adimplentes)- 74 Obs with dep =0 (adimplentes)- 77
Obs with dep =1 (inadimplentes)- 12 Obs with dep = 1 (inadimplentes)- 10 Obs with dep =1 (inadimplentes)- 7
Total obs- 84 Total obs- 84 Total obs- 84
*Correlacdo significativa ao nivel de 0,05 *Correlacdo significativa ao nivel de 0,05 *Correlagdo significativa ao nivel de 0,05
**Correlagdo significativa ao nivel de 0,10 **Correlagdo significativa ao nivel de 0,10 **Correlagdo significativa ao nivel de 0,10

Fonte: Elaborado pelos autores

No segundo modelo foram considerados os contratos com atraso igual ou superior a
30 dias. Percebe-se que todas as varidveis que apresentaram significancia nos demais
modelos, também foram significativas neste. Em vista disso, esse é o modelo que melhor
explica as alteracdes ocorridas na varidvel dependente, considerando a amostra de 84
contratos de crédito, pois além das varidveis, tempo de associacdo (temp_assoc), proporcao

do faturamento sobre o valor do financiamento (fat_vlir_fin), valor dos bens da empresa
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(vlr_bens) e propor¢ao dos bens da empresa sobre o valor do financiamento (bens_vlir_fin),
as variaveis, numero de parcelas do financiamento (n_parc) e endividamento total dos

avalistas (end_total_avais) também apresentaram significancia.

E valido destacar que o efeito das varidveis explicativas que apresentaram significancia
na inadimpléncia dos trés modelos testados foi o mesmo. Dessa forma o efeito de cada
varidvel independente ou explicativa do segundo modelo, no qual foi considerado o que
melhor explica as altera¢des ocorridas com a varidvel dependente, pode ser exposto através

da interpretacao de seus coeficientes, conforme abaixo.

> Tempo de associacdo nha instituicdo financeira (temp assoc): Conforme

o sinal negativo desta varidvel, quanto maior o tempo de associacao do cliente
na instituicdo financeira, menor a probabilidade deste cliente se tornar
inadimplente, ou seja, quanto menor o tempo de associa¢ao, maior o risco de

cliente inadimplente.

> Numero de parcelas do financiamento (n_parc): O sinal negativo desta

varidvel demonstra que quanto maior o niumero de parcelas do contrato de
financiamento, menor a probabilidade deste cliente ser classificado como
inadimplente. Da mesma forma, quanto menor a quantidade de parcelas,

maior o risco do cliente se tornar inadimplente.

> Endividamento total da empresa (end total): Esta varidvel n3o

apresentou significancia no modelo, o que pode ser justificado em funcdo do

espago amostral ser relativamente pequeno.

> Endividamento total dos avalistas (end total avais): O sinal positivo

desta varidvel indica que quanto maior o endividamento dos avalistas, maior
sera a probabilidade do cliente se tornar inadimplente, isto é, quanto menor o

endividamento, menor o risco.

> Proporcdo do faturamento anual sobre o valor do financiamento

(fat vIr fin): Conforme o sinal negativo desta varidvel, quanto maior a
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proporgdo do faturamento da empresa sobre o valor do financiamento, menor

a probabilidade da empresa se tornar inadimplente.

> Valor dos bens declarados da empresa (vir_bens emp): O sinal positivo

desta varidvel indica que quanto maior os bens da empresa, maior seria a
probabilidade desta empresa se tornar inadimplente. Este resultado pode ser
justificado considerando que os clientes que mais tomam empréstimos
normalmente sdo clientes com maior colateral, porém é necessario estar

atento as limitagdes da pesquisa.

> Proporcdo dos bens da empresa sobre o valor do financiamento

(bens vir fin): O sinal negativo desta varidvel demonstra que quanto maior a
proporcdo dos bens da empresa sobre o valor do financiamento, menor a
probabilidade da empresa se tornar inadimplente, ou seja, quanto menor a
proporcdo dos bens sobre o valor do financiamento, maior o risco de

inadimpléncia.

> Proporcdo do endividamento total no faturamento médio

(end total fat md): Esta varidvel também ndo apresentou significancia no

modelo. Entretanto, existem indicios desta propor¢cao ser uma medida
importante considerando a proximidade do valor encontrado para esta variavel

com a significancia estatistica assumida nos modelos.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O objetivo principal deste estudo foi investigar os fatores condicionantes da
inadimpléncia nos processos de financiamento concedidos por uma instituicdo financeira no
periodo de janeiro de 2014 até junho de 2015. Considerando todas as andlises realizadas foi
possivel identificar que os resultados estatisticamente significativos ocorreram com as
varidveis tempo de associacdo na instituicdo financeira, numero de parcelas do
financiamento, endividamento total dos avalistas, propor¢cao do faturamento anual sobre o

valor do financiamento, valor dos bens declarados da empresa e propor¢cdao dos bens da
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empresa sobre o valor do financiamento. Em vista disto, estas varidveis foram os fatores
condicionantes de inadimpléncia na amostra analisada, em que foram considerados

inadimplentes os clientes com atraso igual ou superior a 30 dias.

E importante destacar que nesta pesquisa foram utilizados os contratos de
empréstimos dos periodos de 2014 e 2015, pela facilidade de acesso, visto que, os periodos
anteriores nao continham as informacdes disponiveis em arquivo digital, o que dificultaria a
coleta dos dados amostrais. Por outro lado, deve-se levar em consideragdao que pelo fato
destes contratos serem recentes, alguns ndo estdo totalmente liquidados, ou seja, 46% dos
contratos analisados estdo com menos de 70% das prestacdes pagas e 54% dos contratos
estdo com mais de 70% das prestagdes pagas. Dessa forma, estas condigdes podem ter

influenciado o resultado final da analise.

Assim, é valido ressaltar que o nivel de inadimpléncia da amostra estudada é
relativamente baixo e que os principais resultados ndo podem ser generalizados, pois ndo
apresentam evidencias definitivamente conclusivas, tendo em vista que a andlise dos
resultados foi desenvolvida com uma amostra relativamente pequena e que esse fato pode
contribuir para a nao significancia estatistica de algumas varidveis. Entretanto espera-se que
os resultados obtidos neste estudo contribuam para uma maior compreensao dos fatores
condicionantes de inadimpléncia nos processos de concessdo de crédito, pois fornecem
evidéncias que estimulam a realizacdo de novos estudos, o que pode contribuir para a
consolidagao do conhecimento existente sobre a temdtica. Por fim, como proposta para a
realizacdo de estudos futuros, sugere-se a ampliacdo do espago amostral, com a utilizacdo de
outras variaveis explicativas do risco de crédito o que podera otimizar a assertividade do

modelo do modelo de regressao logistica proposto.
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