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RESUMO

O presente trabalho objetivou analisar a relac@i®@ erariaveis macroecondmicas, tais como
Produto Interno Bruto (PIB), a taxa SELIC, indicadbnal de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), desemprego, o volume de concesséao de aréddice de Confianca do Consumidor,
dentre outras, no contexto brasileiro. O intuite identificar os principais fatores que
influenciam a inadimpléncia das pessoas fisicagel&vancia desta pesquisa reside na
constatacdo de que, ao longo das ultimas décadd@sglade inadimpléncia no Brasil tem sido
uma preocupacao constante para governos, insgtig@anceiras e a populacao em geral. Os
dados foram coletados de séries temporais measaagendo o periodo de marco de 2011 a
janeiro de 2025, com observacdes validas. A analdaiu uma descricdo das variaveis, a
construcdo de uma matriz de correlagdo e a apbicdgaum modelo de regresséo. Os
resultados demonstraram que a variavel inadimmémenteve uma tendéncia uniforme ao
longo do tempo, enquanto as variaveis classicacdaomia, como PIB, inflagdo e taxas de
juros, apresentaram maior variabilidade. Verifiseu-que o Iindice de Confianca do
Consumidor e a taxa basica de juros influenciarapsitipamente a inadimpléncia,
corroborando os modelos tedricos adotados no eshuci@mentos nessas variaveis estariam
associados a aumentos na inadimpléncia. As deragveis analisadas, como o volume de
concessao de crédito, o PIB, a inflacdo e o dessgoprimpactaram negativamente a
inadimpléncia, contrapondo-se a alguns modelosctede sugerindo que elevacdes nessas
variaveis poderiam resultar em reducdes na ina@incyd.

Palavras-Chave Variaveis Macroeconémicas. Inadimpléncia. Pessdsicas.
ABSTRACT

The current study aimed to analyze the relationblefgveen macroeconomic variables, such
as credit grants, Gross Domestic Product (GDP),ISEhte, Broad Consumer Price Index
(IPCA), unemployment, credit grant volume, and Gwoner Confidence Index, among others,
within the Brazilian context. The goal was to idgnthe main factors influencing individual
defaults. The significance of this research lieshim observation that, over the past decades,
the level of defaults in Brazil has been a constemricern for governments, financial
institutions, and the general population. Data weodected from monthly time series,
covering March 2011 to January 2025, with valid estaations. The analysis included a
description of the variables, construction of arelation matrix, and application of a
regression model. Results showed that the defamiable maintained a uniform trend over
time, while classic economic variables, such as GiDffation, and interest rates, showed
greater variability. It was found that the Consur@@nfidence Index and the basic interest
rate positively influenced defaults, supporting tiveoretical models used in the study.
Increases in these variables were associated witreases in defaults. Other analyzed
variables, like credit grant volume, GDP, inflatiand unemployment, negatively impacted
defaults, contradicting some theoretical models andgesting that increases in these
variables could result in decreases in defaults.

Keywords: Macroeconomic Variables. Default. Individuals.
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G. A. Leite Filho 60

1 INTRODUCAO

Ao longo das ultimas décadas, o nivel de inading@émo Brasil tem sido uma
constante preocupacdo para governos, instituigdaadeiras e a populacdo em geral. Esse
indicador reflete ndo apenas as flutuacdes ecomdntdo pais, mas também as politicas de
crédito, as condigbes de emprego e outros fata@eesondmicos relevantes. Na década de
1980, por exemplo, um periodo marcado por instiddke econdmica e altas taxas de
inflacdo, a inadimpléncia alcancou patamares saatifos, evidenciando a dificuldade das
familias em enfrentar um cenério econdmico adverso.

Durante os anos 1990, a estabilizagcdo da economsildxa, impulsionada pela
implementacdo do Plano Real, levou a uma melhag aondicbes econdmicas e a uma
reducdo temporaria nos niveis de inadimplénciaa Bssdanca foi, em parte, consequéncia
das transformagbes no sistema financeiro nacioeapecialmente no que tange a
rentabilidade dos bancos, que anteriormente sefibewam do chamaddloating’. Com a
estabilizacdo da moeda, os bancos deixaram derelsitas provenientes da inflacao, ja que
tais lucros eram gerados por meio de depositosta, \@justados pela inflagdo (SOARES,
2002, p. 43). No entanto, a virada do século tronggos desafios, com periodos de
crescimento econdmico alternados com crises finasce recessdes. Na primeira década do
século XXI, houve uma notavel expansdo do acessoédito no Brasil, acompanhada por
um aumento no endividamento das camadas de menda.ré relacdo entre crédito e
Produto Interno Bruto (PIB) estava prevista pagzesar os 50% em 2012, conforme indicado
por Shicca, Florianni e Juk (2012).

Durante os dois primeiros mandatos dos governofaltido dos Trabalhadores,
registrou-se um crescimento anual médio do PIB%ecdbm a inflagdo mantida sob controle.
Esse desenvolvimento foi impulsionado tanto pelmento nas exportacdes quanto pela
demanda interna, justificando, em parte, o sigaii® incremento na oferta de crédito nesse
periodo. Em toda a gestdo do presidente Lula, mesambe da crise de 2008, destacou-se o
papel essencial do crédito no estimulo ao cres¢onsrondémico. A participacdo do crédito
no PIB saltou de 26% no inicio de seu mandato pHi% ao final, impulsionada
principalmente pelo crédito pessoal. Uma analisis metalhada revela a forte influéncia de
instrumentos financeiros como o cartao de crédiempréstimo pessoal e o financiamento de
veiculos. Assim, entre 2000 e 2015, observam-seanuas significativas no cenario
econdmico dos trabalhadores, refletidas em sewssnie endividamento e inadimpléncia, em

relacdo aos seus rendimentos e padrdes de condumglementacdo de politicas sociais de
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redistribuicdo de renda e a expansdo do acessoédiocpara as familias levaram a um
aumento na inclusdo financeira dos trabalhadorasileiros no ambito nacional (LARA,
RIBEIRO, 2016). Nos anos seguintes, de acordo cadosl do Banco Central (2023), a
economia sofreu retracao até 2016, seguida porestagnacao do PIB até 2019. As politicas
fiscais e monetérias contracionistas, evidencigoels reducdo da taxa de juros real,
resultaram na contragdo do crédito bancario e nmoeato da inadimpléncia, tanto para
pessoas fisicas quanto juridicas (SIL&tAal., 2020).

A inadimpléncia no Brasil persiste como uma preacdp critica, impactando
diretamente a estabilidade econ6mica e o funciontom@o sistema financeiro. Diante da
continua disponibilidade de crédito e das oscila¢c@&ondmicas, a taxa atual de
inadimpléncia reflete os desafios enfrentados falaflias brasileiras. Essa taxa, susceptivel
a variacdes em resposta a diferentes contexto®eocos e politicos, destaca a necessidade
de estratégias eficazes para mitigar os riscosciaskrs a inadimpléncia e promover a
estabilidade financeira do pais. Em 2023, ap0s mieses consecutivos de declinio (junho e
julho), houve um aumento no nimero de inadimpleatesagosto, alcancando 66,80 milhdes
de brasileiros, segundo dados da Confederacéo iNdae Dirigentes Lojistas (CNDL) e do
Servico de Protecdo ao Crédito (SPC Brasil). Esteeaito, que representa um crescimento de
7,17% em comparacado ao mesmo periodo de 2022 nheiade persisténcia da inadimpléncia
e a importancia de abordagens abrangentes pagesmciamento.

Uma andlise profunda desse fendmeno considerasv@sindos, cada um oferecendo
uma perspectiva Unica sobre os fatores contribaliin®ob uma Otica progressista, a
desigualdade socioecon6mica é vista como um doxipais motores da inadimpléncia.
Defensores dessa visdo argumentam que politicasdiribuicdo de renda, investimentos
significativos em educacéo e programas sociaisstobusao cruciais para abordar as causas
profundas da inadimpléncia, visando a construcdoum@ sociedade mais justa como
estratégia de mitigacdo. Por outro lado, perspgstoonservadoras enfatizam a importancia
de politicas econémicas focadas no crescimenterstdsel, argumentando que a reducdo da
burocracia, o estimulo ao empreendedorismo e g&awiale um ambiente de negdcios
favoravel podem melhorar as condicbes econOmicas capacidade de pagamento das
pessoas.

Teorias econdmicas, incluindo as abordagens keymese monetarista, oferecem
insights sobre estratégias politicas potenciaigjuento os keynesianos defendem politicas
fiscais e monetarias para estabilizar a econonsamonetaristas enfatizam o controle da

oferta de dinheiro e da inflacdo para preveniresrfinanceiras que levam a inadimpléncia.
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No plano institucional, progressistas defendem leegentacdes rigorosas no setor
financeiro para proteger os consumidores contraicpg predatdrias, ao passo que
conservadores preferem uma abordagem mais laiggez-blegando que a liberdade de
mercado promove eficiéncia econémica. Contudo, wagho financeira surge como um
ponto de consenso, enfatizando a importancia daléoer o entendimento individual sobre
gestéao financeira como medida preventiva.

Em resumo, a inadimpléncia no Brasil € um fenbmeomplexo que exige uma
abordagem inclusiva e holistica. Solu¢des politd®mgem levar em conta uma compreensao
abrangente dos fatores econdémicos, sociais euicistitais envolvidos, buscando equilibrar
diversas perspectivas para promover uma sociedamle msiliente e economicamente
saudavel.

Portanto, este estudo visa analisar a relacédo eati@eis macroeconémicas, como
concessao de crédito, PIB, SELIC, IPCA, desempreglmme de concessao de crédito, e
indice de Confianga do Consumidor, no contextoileiess com o objetivo de identificar os
principais fatores que influenciaram a inadimpléndias pessoas fisicas. Reconhecer as
limitacbes deste estudo, incluindo a disponibilelade dados e possiveis vieses, é
fundamental para reforcar a validade e a confidduile dos resultados. Ao final, espera-se que
esta pesquisa contribua para elucidar os mecanismplexos que interligam variaveis
macroecondémicas a inadimpléncia, auxiliando na agedie riscos financeiros e no
desenvolvimento de politicas econémicas mais inholas no Brasil.

Os estudos na area de endividamento e inadimpléacidundamentais para elucidar
as causas subjacentes desse fenOmeno e suas émusasjma inadimpléncia. Compreender
os fatores econOmicos, sociais e individuais quene ao endividamento permite o
desenvolvimento de estratégias mais eficazes phoada esse desafio complexo. A
identificacdo dessas causas possibilita a impleagéntde politicas publicas orientadas para a
educacdo financeira, a regulagdo do mercado detaréda oferta de programas de
assisténcia, tanto por iniciativa governamentalntuaor esforcos da sociedade civil. A
promocdo da conscientizacdo sobre 0s riscos dovidadiento excessivo € 0 acesso
responsavel ao crédito sdo aspectos cruciais panaaa os efeitos adversos na sociedade.
Adicionalmente, a énfase na educacgédo financeirgpaas individuos com o conhecimento
necessario para tomar decisfes prudentes sobrdisaagas pessoais, contribuindo assim
para a formacdo de uma base solida e resilientetedidos desafios impostos pelo

endividamento e pela inadimpléncia.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O endividamento e a inadimpléncia constituem tedsasrescente importancia tanto
no contexto brasileiro quanto mundial, refletindeethmente no dia a dia da populacéo.
Conforme apontado por Ferreira (2006), a origernpalavra endividamento deriva do verbo
endividar, significando a ag&o de contrair dividae. ressalta a necessidade de uma resposta
rapida e eficaz diante do aumento do endividamgiatioal. A inadimpléncia, por sua vez, €
caracterizada quando as dividas assumidas com@mometa grande parte da renda do
devedor, impossibilitando o cumprimento dos pagaosen

Neste sentido, individuos endividados que falham hlemrar seus compromissos
financeiros podem evoluir para uma situacao deinmgléncia, como discutido por Olivato e
Souza (2007). A literatura aponta varios fatores ipfluenciam a inadimpléncia, sendo um
deles a facilidade de acesso ao crédito no mercamdprme observado por Herring e
Guttentag (1984). A expansdo da oferta de créditte elevar o nimero de clientes, mas
também reduzir as exigéncias para sua concessawgandb, assim, o numero de
inadimplentes e, consequentemente, a propria irnAéimia.

Seguindo essa perspectiva, Mendonca Ne#b. (2016) afirmam que o crédito € um
dos fatores determinantes para o aumento da in&hgig, sugerindo que quanto mais
amplas forem as ofertas de crédito por parte dasremas, maiores sdo as chances de
elevacdo dos niveis de inadimpléncia. Embora aigatgdo do consumo por meio do crédito
possa ser benéfica, contribuindo para o bem-estedvolvidos e para o desenvolvimento
do pais, um aumento desmedido na disponibilidaderéeito pode facilitar o acesso até
mesmo para tomadores com perfis de risco, reswtandum aumento da inadimpléncia.

No Brasil, onde as familias sdo importantes ageet@momicos por meio do
pagamento de impostos, trabalho, consumo, entrasoatividades, o crédito desempenha um
papel essencial. No entanto, a incapacidade derguoopn as obrigagdes financeiras agrava
a situacao de inadimpléncia. Sobre a relagdo emtRroduto Interno Bruto (PIB) e a
inadimpléncia, Marins e Neves (2013) destacam gedogos de recessao econdmica
aumentam a probabilidade de inadimpléncia, levataiobém a um endurecimento nas
condi¢des para a concessao de crédito como fornmatiggar as consequéncias negativas. Por
outro lado, Correat al. (2011) observam que em fases de expansao ecanduam aumento
do PIB, tende-se a verificar um crescimento nat@fde crédito e uma reducdo na taxa de

inadimpléncia.
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Essas analises sublinham a complexidade do endieit® e da inadimpléncia,
evidenciando a necessidade de politicas e estuatégie abordem tanto os aspectos
macroecondmicos quanto os comportamentais dos mhses para enfrentar esses
desafios.

A relacdo entre o crescimento econd6mico, a disflafdde de crédito e a
inadimpléncia é complexa e multifacetada, reflaiindm entrelacamento de fatores
macroecondmicos e microeconémicos que afetam diegtte a dinamica financeira de um
pais. De acordo com Camargasl. (2010), periodos de crescimento econdmico gerdbne
sdo acompanhados por uma maior facilidade de acesswédito, dada a ampliacdo da
disponibilidade financeira na economia. Esse cergopicia um aumento na base de clientes
das instituicdes financeiras, mas também elevasap rde inadimpléncia, uma vez que as
exigéncias para concessdo de crédito tendem ateewadas, facilitando a inclusdo de
tomadores com maior risco de ndo pagamento.

A inflagdo, como apontado por Hoji (2010), influendiretamente as operagdes de
crédito e, por extensdo, os indices de inadimpéniias taxas de inflacdo implicam juros
elevados, restringindo a quantidade de empréstamniasanciamentos disponiveis, enquanto
periodos de inflagdo baixa tendem a estimular cwoo de crédito devido aos juros mais
acessiveis.

Chu (2001) sugere que a inadimpléncia pode sefsadal a partir de dois grupos
distintos: um ligado aos aspectos macroeconbmimm®0 a taxa de juros real, spread
bancario, o produto interno bruto e a taxa de dpeego; e outro relacionado aos fatores
microecondmicos, como 0 comportamento das inshéscfinanceiras, a concesséo de
créditos e os riscos assumidos por elas e pelrstes.

Em momentos de recessao, segundo Marins e Nevd8)(20a um aumento na
probabilidade de inadimpléncia, o que leva as tinglies a elevar os requisitos para
concessao de crédito como forma de prevencdo. Bwo ¢ado, periodos de expansao
econdmica, conforme descrevem Correa al. (2011), tendem a apresentar menor
inadimpléncia e maior oferta de crédito, evidendtarmms efeitos prociclicos no mercado
financeiro.

A disponibilidade de crédito no mercado, de acamim Herring e Guttentag (1984),
estd altamente relacionada a inadimpléncia, obsdovae um aumento nos indices de
inadimpléncia subsequentes a expansao do crédipecialmente quando tomadores com
menor solvéncia sao incluidos. Isso leva, eventeialey a um comportamento mais

conservador por parte dos bancos, que passanriagest oferta de crédito.
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Mendonca Netet al. (2016) concluem que o volume de crédito ofereé@don dos
principais fatores que impulsionam a inadimplénoiiorgcando a ideia de que uma gestao
prudente da oferta de crédito é essencial paraatanbs niveis de inadimpléncia.

A relacéo entre taxas de juros e a disponibiliddelerédito também é critica, como
indicam Afonso e Aubyn (1998) e Oreisb al. (2006), pois altas taxas de juros podem
restringir o0 acesso ao crédito e aumentar o custdirtheiro, afetando diretamente o nivel de
atividade econdmica e, consequentemente, a capeaigapagamento dos devedores.

Portanto, calibrar adequadamente a taxa de jufomdamental ndo apenas para o
controle da inflacdo e a promoc¢éo do crescimentm@uico, mas também para manter a
inadimpléncia em niveis controlaveis, como suge@arcia e Didier (2003). Essa abordagem
equilibrada é vital para sustentar a estabilidatenteira e promover um ambiente
econdmico saudavel.

A relagdo entre 0 regime de cambio e as oscilagliEs juros € um aspecto
fundamental no contexto econdmico brasileiro, a@spwente considerando a abertura
financeira do pais nas ultimas duas décadas. bsstu resultou em uma perda parcial da
autonomia na definicdo da politica de juros, cantoobservado por Garcia e Didier (2003).
O influxo de capitais estrangeiros, caracteristeoeconomias abertas, imp&e limitacbes a
capacidade do pais de fixar suas taxas de jurepémdilentemente, dada a necessidade de
atrair e manter esses capitais.

Hoji (2010) e Mendonca Netet al. (2017) destacam a interconexao entre os indices
de inflacdo, as taxas de juros, a concessao détacrédpor conseguinte, os indices de
inadimpléncia. Altas taxas de inflagdo, que freqemmente acarretam juros elevados, tendem
a reprimir o consumo baseado em empréstimos eciaraentos. Por outro lado, em cenarios
de inflacdo e juros baixos, observa-se um estimolaconsumo via crédito, o que pode
aumentar o endividamento e, potencialmente, anmgléncia.

Camargost al. (2010) e Mendonga Net al. (2017) argumentam que 0 crescimento
econbmico, ao aumentar a renda média das famd@sria, em teoria, contribuir para a
reducdo da inadimpléncia. No entanto, o aumentaeti@a também pode levar a um
crescimento do endividamento para além da capaeidied pagamento dos tomadores,
gerando mais inadimpléncia. Esse fenbmeno ocomedpio sistema bancario subavalia os
riscos e facilita a concessao de crédito.

Quanto ao desemprego, Mendonca e Sachsida (20ili2arato PIB e a taxa de
desemprego como variaveis-chave para analisar ardEmpor crédito, evidenciando a

relacédo entre esses fatores macroeconomicos @impiéncia. Bedin (2015) encontrou uma
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correlacdo estatistica de curto prazo entre adexdesemprego e a inadimpléncia, utilizando
dados da SERASA EXPERIAN e pesquisas mensais deegmpm seis capitais brasileiras,

sugerindo que o impacto do desemprego na inadimiplgpode ndo ser imediatamente

significativo, mas se torna mais aparente no quidao.

Zaniboni e Montini (2014) concluem que existe urekagado direta entre o nivel de
emprego e a taxa de inadimpléncia: maior empregaliagen menor inadimpléncia. Eles
também observam que um aumento nas reservas lznpade levar a maior inadimpléncia,
enquanto um maior nivel de confianca dos empresdende a reduzi-la. Essas analises
destacam a complexidade das relacdes entre vari@wacroeconémicas como emprego,
confiangca empresarial, reservas bancéarias e ind@htip, sublinhando a importancia de
politicas econdmicas bem calibradas para mantestabikdade financeira e promover o

crescimento sustentavel.

3 METODOLOGIA

O presente estudo adota uma abordagem de pesgeismde ser caracterizada como
descritiva, quantitativa e explicativa. Conformé (&B99), as pesquisas descritivas tém como
principal finalidade descrever as caracteristicasleterminada popula¢do ou fenémeno ou
estabelecer relagbes entre varidveis. Existem imsnestudos que se enquadram nesta
categoria, destacando-se pela utilizacdo de técmpedronizadas de coleta de dados. Sua
natureza descritiva se evidencia na capacidaddedificar e analisar as possiveis relacdes
entre variaveis especificas, como a relagdo endisp@nibilidade de crédito no mercado e a
ocorréncia de inadimpléncia e endividamento.

Na vertente quantitativa, considera-se tudo ques g&al quantificado, o que implica
traduzir em nameros opinides e informacdes parasifiea-las e analisa-las, conforme
Prodanov e Freitas (2013). Segundo Mattar (200]pesquisa quantitativa busca validar
hipoteses por meio do uso de dados estruturadsimiéséicos, analisando um grande nimero
de casos representativos para recomendar um ceragao final. Esta abordagem quantifica
os dados e generaliza os resultados da amostra paiaico interessado.

A abordagem explicativa € caracterizada por busmampreender os termos
trabalhados, bem como as causas e efeitos daweiari@om o intuito de explicar quais
variaveis independentes determinam a causa dasgadépendente. De acordo com Lakatos

e Marconi (2001), esse tipo de pesquisa visa dstayerelacdes de causa e efeito por meio
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da manipulagdo direta das variaveis relativas getmlie estudo, buscando identificar as

causas do fenbmeno.

Quanto as variaveis do estudo, os detalhes reésrénimetodologia de calculo e a

origem séo apresentados no

guadro subsequente:

Quadro 01 - Variaveis da pesquisa

67

\Variave

Definigéac

Fonte

Inadimplénci

Proporcdo de pessoas/familias co
contas ou dividas em atraso.

mBancc Centra

indice de Confianca
do Consumidor

E uma medida estatistica que avali
grau de otimismo ou pessimismo d
consumidores em relacdo a situa
econbmica presente e futura. E
indiceé construido a partir de pesqui
e levantamentos realizados junto a |
amostra representativa da populag
guestionando os consumidores sgQ
suas percepcbes, expectativas
intencbes em relacdo a diverg
aspectos econdmicos

aFgecomerci
0s
cao
5se
sas
ma
ao,
bre
e
50S

Volume de Concessi de Créditi

O Volume de Concessao de Crédit
uma métrica que avalia a quantida
total de crédito concedido em U
determinado periodo. Isso incl
empréstimos, financiamentos e out
formas de crédito fornecidas p
instituices financeiras a individuos
empresas.

p BanccCentra
de
m

PIB

A expressao se refere a totalizacag
todos os valores econdmicos fin
gerados dentro do territorio nacional.

BanccCentra
AlS

SELIC

A taxa basica de juros da econor
refere-se & média das taxas de ju
que o governo paga as instituicd

nigeadat
ros
Des

bancéarias que concedem empréstimos

financeiros a ele. Isso implica que
um indicador critico que afe
diretamente o custo do dinheiro

mercado, influenciando o custo

crédito para os agentes econdmig
bem como o proprio governo.

é
a
no
do
0s,

IPCA

Mede a Inflagac de um conjuntc de
produtos e servicos comercializado

IBGE Institutd
5.Brasileiro de Geografia
Estatistica

Fonte: elaborado pelos autores.

No presente trabalho, utilizou-se 0 método da isfitat descritiva como fase inicial

na andlise de dados, visando a descricdo dos dhdesvados. Esta abordagem desempenha
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diversas funcdes, incluindo a obtencdo, organizaggducdo e representacdo dos dados
estatisticos para auxiliar na descri¢cdo do fenénebservado.

Na busca pela relacéo linear entre as variavessaptadas, utilizou-se a matriz de
correlacédo, que exibe os valores de correlacéde estvariaveis. Estes valores quantificam o
grau de relacao linear entre cada par de varigpersjitindo-nos avaliar tanto a intensidade
quanto a direcdo da relacdo entre elas. Um valocodeelacdo significativamente alto e
positivo sugere que as variaveis estdo mensurandesaa caracteristica. Por outro lado,
uma correlacdo baixa indica que podem estar medbiagacteristicas distintas ou que as
definicdes ndo estdo claramente estabelecidas.

Outra analise realizada foi a regressao, que seeatma no estudo da dependéncia de
uma variavel (denominada variavel explicada) enacé a outras variaveis (chamadas
variaveis explicativas). O objetivo principal fatenar ou prever o comportamento médio da
variavel explicada com base nos valores atribuédogariaveis explicativas. Essa abordagem
€ empregada principalmente para prever o valorad@wel dependente a partir de uma ou
mais variaveis independentes e compreender o impdat alteracbes nas variaveis
independentes sobre a variavel dependente.

Para identificar o modelo mais adequado para dsandhs variaveis, foi necessario
seguir alguns passos, incluindo: treinar o0 modeldReégressao Ridge com o conjunto de
treinamento completo; avaliar o modelo no conjuhtoteste; realizar testes de adequacéo;
verificar a homoscedasticidade (variancia constdageresiduos); checar a multicolinearidade
(correlacao entre variaveis independentes); eavalautocorrelacéo dos residuos.

Determinou-se 0 modelo ajustado utilizando o etradgatico médio (MSE, do inglés
Mean Squared Error), sendo uma medida que avati@dia das discrepancias entre o valor
previsto e o valor real. O modelo de Regressao Rajgesentou o menor MSE durante a
validacdo cruzada, tornando-se a escolha prefalenom base nessa métrica para esses
dados.

Apés identificar o0 modelo mais apropriado, realizeuuma avaliacdo adicional para
verificar sua adequacao, incluindo a analise danabdade dos residuos, pois um dos
requisitos da regressao linear é que os residgassima distribuicdo normal.

Realizou-se também a construcdo de um gréfico dédues para avaliar a
homoscedasticidade, que é a propriedade de um malielregressao linear em que a
variancia dos residuos permanece constante em tsdoi/eis das variaveis independentes.
Esta propriedade é fundamental para garantir aatoidade do modelo, contribuindo para
previsbes mais precisas.
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Outro ponto de destaque foi a multicolinearidades gcorre quando varias variaveis
independentes no modelo exibem forte correlaca® esnt Esse fen6meno pode dificultar a
identificacdo dos efeitos individuais de cada waliandependente, tornando desafiador ou
até mesmo impossivel isolar o impacto especificonda delas. Uma abordagem comum para
identificar a multicolinearidade é o uso do fateridflagcdo da variancia (VIF). A avaliagdo da
multicolinearidade é essencial na analise de medd® regressdo, pois essa correlagdo
intensa entre variaveis independentes pode compeonae precisdo das estimativas dos
coeficientes e dificultar a interpretacéo dos fesiads. Portanto, lidar adequadamente com a
multicolinearidade é crucial para assegurar redoft@onfiaveis na analise de regressao.

Para concluir os passos aplicados no trabalhondoessario verificar a validade e
confiabilidade do modelo utilizado, a fim de ganarsua eficacia e precisdo. Avaliar a
validade e confiabilidade do modelo de Regressé@igdrajuda a determinar se a técnica de
regularizacdo estd sendo eficaz, proporcionandwigiies estaveis e precisas. Isso é
fundamental, pois um modelo de Regressao Ridgedpestado pode ndo apenas aumentar a
precisao das previsdes, mas também oferecer rdssiltaais confiaveis e interpretacdes mais

detalhadas.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Os dados da pesquisa foram obtidos de séries tamporensais, abrangendo o
periodo de marco de 2011 a janeiro de 2025 conmaagies validas. Inicialmente, realizou-
se uma analise descritiva das variaveis que seramast significativas no modelo de

regressao e, por isso, foram incluidas nesta analis

Tabela 1 — estatistica descritiva dos dados.

Média | Mediana| D.P. Minimo | Maximo C.V.
Inadimpléncia 3,97709! 3,94 0,67737, 2,8t 5,51 17,0%
ICC 119,843 112,790{ 21,8551] 84,5461, 170,178I 18,2%
Volume Concessa Crédito 160414, 142574 54106,4. 86104 30058 33,7%
PIB 1,0797. 1,8 2,71571! -4k 5, 251,5%
SELIC 9,32601. 9,62t 3,71767! 2 14,2¢ 39,9%
IPCA 0,48702 0,464 0,37769 -0,6¢ 1,62 77,6%
Desempreg 10,2283 10,4 2,5772 6,2 14,¢ 25,2%

Fonte: elaborado pelos autores.

A variavel inadimpléncia exibiu a menor dispersé&o @mparacdo com as demais,
sugerindo que a média manteve uma tendéncia urgfamnlongo do tempo. As variaveis
macroecondmicas classicas (PIB, seguido pelo IPQ#la SELIC) demonstraram maior

@OE0
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variabilidade ao longo da série temporal, 0 que esperado, dados 0s ajustes e as
interferéncias governamentais nesses indicadores, também refletem as politicas
econdmicas. Esse raciocinio se aplica ao volunmdeessédo de crédito, que varia conforme
as mudancas nos indicadores econémicos. Portaregil@-se que os dados apresentaram
comportamentos conforme o esperado. Para verdicatacdo univariada, processou-se uma
matriz de correlacéo.

Tabela 2 — matriz de correlagao.

Variavel 1 2 3 4 5 6 7
1 1

Inadimpléncia

2I1CcC 0,696079 1

3 Volume de| -0,602418 | -0,340974| 1

Concecao de

Crédito

4 PIB 0,175857 0,578822 0,214087 1

5 Selic 0,374996 -0,11614 -0,07053¢ -0,043828 1

6 IPCA -0,130208 | -0,0356 0,039752 -0,004861 0,0612171

7 Desemprego | -0,649883 | -0,524132| 0,20669 -0,486052  -0,5251/92 0941,66

Fonte: elaborado pelos autores.

Ao verificar o efeito individual de cada variavelpservou-se que o Indice de
Confianga do Consumidor (ICC), a SELIC e o PIB apntaram uma relagao positiva com a
inadimpléncia. As variaveis Desemprego, Volume dadgssao de Crédito e IPCA exibiram
uma relacdo negativa com a inadimpléncia, indicagde, quanto mais intensas essas
variaveis, menor a inadimpléncia. O PIB e o ICC tnrawam uma relacdo positiva, 0 que era
esperado, pois o aumento no PIB reflete a confiatgaconsumidor na economia. O
Desemprego relacionou-se negativamente com o 166, ¢ PIB e com a taxa SELIC,
sugerindo que reducfes no desemprego refletem aorarda na economia e no consumo das
pessoas. O Volume de Concessdo de Crédito aprasema relacdo positiva com o PIB e
com o desemprego, indicando que, quando a ativideoledmica esta em expansao, ha mais
disponibilidade de crédito e, consequentementes Brapréstimos e inadimpléncia; e que um
aumento no desemprego sugere maior inadimpléncidala perda de renda familiar.

A seguir, sao apresentados os resultados do maodelegresséao. Inicialmente, foi

processada uma regressdao com todos os dados, maslgeariaveis mostraram-se nao

OSH0)
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significativas e foram excluidas do modelo. Um nawodelo de regressdo foi entdo

processado, novamente apenas com as variaveidicsitimas, conforme apresentado na

tabela a seguir:

Tabela 3 — resultados da regressao.

Variavel Coeficiente | Erro Padrao| Estatisticet p-valor

ICC 0,421¢ 0,044:19,544. 0,000!
Volume Concessa Crédito -0,163: 0,033¢|- 4,806¢ 0,000!
PIB -0,179: 0,042¢ |- 4,183¢ 0,000!
SELIC 0,213¢ 0,039(|5,464¢ 0,000!
IPCA -0,102: 0,027¢]|- 3,710( 0,000:
Desempreg: -0,124: 0,047:|- 2,636¢ 0,009¢
Interceptt (constante 3,937t

R-quadrad (na conjuntc de teste 0,880¢

Fonte: elaborado pelos autores.

O modelo de regresséo linear avaliou o efeito cunjwdas variaveis na variavel

inadimpléncia, conforme o objetivo do trabalho ésquisa. Observou-se um R quadrado de

0,8805, indicando que mais de 88% da variacdo ddimpléncia foi explicada pelas

variaveis em conjunto. O modelo mostrou-se sigaiifit® como um todo (F < 0,0001).

Os resultados evidenciaram que aumentos no indicE€ahfianca do Consumidor

levariam a um aumento na inadimpléncia. Esse foamr coeficiente positivo e significativo

do modelo. Tal resultado corrobora e valida os rosdéedricos de Herring e Guttentag

(1984), bem como Mendonca Netbal. (2016), os quais argumentam que melhorias nos

indicadores econdémicos e na confianca dos consuesdstimulam a economia, aumentando

0 consumo e, consequentemente, a inadimpléncia.

Também foi verificado que a reducdo na concessdocrddito aumentaria a

inadimpléncia. Esperava-se um comportamento camti@ois, segundo Andrade Jr. (2006) e

Herring e Guttentag (1984), ha uma relacao entlis@onibilidade de crédito no mercado e a

inadimpléncia, o que ndo se confirmou com os dadafisados. Mendonca Nedbal. (2016)

concluiram em seu trabalho que o crédito é um dowxipais fatores responsaveis pelo

aumento da inadimpléncia. Uma explicacdo para ladagi® brasileira e os dados analisados

pode estar relacionada as politicas de "limpeza ndeme" governamentais e nao

governamentais, talvez devido ao menor numero dpréstimos para renegociacdo de

dividas, levando as pessoas a atrasarem pagamPBotosutro lado, pessoas tomam novos

empréstimos para quitar dividas, aumentando o Elaihento e reduzindo a inadimpléncia

para manterem o "nome limpo" e movimentarem a ao@o
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O coeficiente negativo do PIB sugeriu que uma rédwp PIB levaria a um aumento
na inadimpléncia. Esperava-se que houvesse umaémai positiva do PIB na
inadimpléncia, conforme argumentado por Marins @ede(2013), Mendongca e Sachsida
(2013), Correat al. (2011) e Camargoat al. (2010). Segundo Camargeisal. (2010), em
um cenario de crescimento econdmico, a facilidasl@cksso ao crédito aumenta devido a
maior disponibilidade econdmica, o que tende a ateme inadimpléncia, situacdo que nao
se verificou com os dados em analise. Uma possimicacédo para isso é que reducdes no
PIB levam a queda na atividade econOmica, resudtaamd desemprego e perda de renda,
fazendo com que as pessoas atrasem pagamentos.

Com relacdo a taxa basica de juros da economianahsse que aumentos na taxa
SELIC levariam a uma maior inadimpléncia, confointicado por um coeficiente positivo e
significativo. Tais resultados corroboram a tealéaque o aumento na taxa de juros eleva o
custo dos empréstimos e pressiona as familiashdranais inadimpléncia, conforme
relatado por Oreiret al. (2006), Afonso e Aubyn (1998) e Garcia e Didi€d(32).

Aumentos no IPCA resultam em reduc¢fes na inadins@énma vez que a elevacao
na inflagcdo leva a uma diminuicdo no consumo esegmentemente, a queda na atividade
econdmica. Esses resultados corroboraram o moeélicd, sendo que a inflagdo esta
relacionada com as operacfes de oferta de créditdlugncia na inadimpléncia, como
afirmam Garcia e Didier (2003) e Hoji (2010).

Por fim, os resultados sugeriram que aumentos seng@ego geram reducdes na
inadimpléncia, validando os modelos tedricos deilB&D15), que observa que pode ocorrer
uma variacdo na taxa de inadimpléncia com umagéauiaa taxa de desemprego, e refutando
o modelo de Zaniboni e Montini (2014), que disage quanto maior o nivel de emprego,
menor é a taxa de inadimpléncia. A explicacdo paraesultados deste estudo reside no
argumento de que as pessoas, ao ficarem sem créolidderal, garantias e confianca para
adquirirem novos empréstimos, tendem a ser maitlosas quando ha um aumento no

desemprego.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo analisar elcéio entre variaveis
macroecondmicas, tais como concessao de crédaduterInterno Bruto (PIB), taxa SELIC,

indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IP@&semprego, volume de concessio
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de crédito, Indice de Confianca do Consumidor,eeatitras, no contexto brasileiro, visando
identificar os principais fatores que influencianmadimpléncia de pessoas fisicas.

Os dados da pesquisa foram obtidos de séries tamporensais, abrangendo o
periodo de marco de 2011 a janeiro de 2025, todos @bservacoes validas. Eles foram
analisados através da descri¢cdo das variaveiszrdatcorrelagdo e modelo de regressao.

Concluiu-se que a variavel inadimpléncia manteve t@mdéncia uniforme ao longo
do tempo e que as variaveis classicas da econamiap PIB, inflacdo e taxas de juros,
apresentaram maior variabilidade. O indice de @Gmga do Consumidor e a taxa basica de
juros tiveram uma influéncia positiva sobre a inggéncia, validando os modelos tedricos
adotados neste trabalho. Aumentos nessas varidesgltariam em aumentos na
inadimpléncia. As demais variaveis, como volumecdecessao de crédito, PIB, inflacdo e
desemprego, influenciaram negativamente a inadmoé contradizendo alguns modelos
teoricos e indicando que aumentos nessas vari@waisam a redugdes na inadimpléncia.

Sugere-se a realizacdo de novas pesquisas cons eatiaveis e diferentes modelos

de relacédo de causa e efeito.
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