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RESUMO

Este trabalho investiga os determinantes do comprometimento de renda familiar com
o pagamento de dividas, utilizando os dados desagregados das Pesquisas de
Orcamentos Familiares de 2002/2003 e 2008/2009 do IBGE. Os resultados mostram
forte evidéncia da influéncia do Crédito Consignado sobre o aumento do

comprometimento de renda das familias brasileiras no periodo considerado.

Também verificamos que o endividamento estd associado a ocorréncia de
dificuldades financeiras que afetam gastos com habitacdo, saude e alimentacdo no
domicilio. Avaliando a influéncia do endividamento sobre probabilidade de ocorréncia
de dificuldades financeiras, concluimos que a existéncia de dividas aumenta mais
fortemente a vulnerabilidade das familias cujos chefes sdo do sexo feminino, com
idade acima de 60 anos, com mais de 11 anos de estudo ou pertencentes as 40%

maiores rendas.

Nos domicilios chefiados por mulheres, o impacto do endividamento sobre a
probabilidade de ocorréncia de dificuldades financeiras pode ser atribuido a fatores
socioeconémicos e vem se somar a ja elevada vulnerabilidade destas familias. Ja os
demais casos identificados (chefes de familia com mais de 60 anos, mais de 11 anos
de estudo e familias entre as 40% maiores rendas) apresentam vulnerabilidade
financeira mais baixa, porém nestes domicilios o impacto do endividamento é maior
do que a média devido ao elevado comprometimento de renda. Isto pode indicar uma

inadequacao no volume, taxa ou prazo do crédito ofertado para este segmento.

Palavras-chave: comprometimento de renda, Crédito Consignado, endividamento,
credito, super-endividamento.



ABSTRACT

This paper investigates the determinants of household debt-service ratio, using
disaggregate data from the Household Budget Surveys of 2002/2003 and 2008/2009
from IBGE. The results show strong evidence of the influence of payroll loans on the

increase of debt-service ratio in Brazilian families in the period considered.

It was also found that indebtedness is associated with the occurrence of financial
difficulties affecting spending on housing, health and food at the household. Assessing
the influence of debt on the likelihood of financial difficulties, we conclude that the
existence of debt increases more strongly the vulnerability of families whose heads are
female, over the age of 60, with more than 11 years of schooling or belonging to the

40% higher incomes.

In households headed by women, the impact of debt on financial vulnerability can be
attributed to socioeconomic factors and adds to the already high vulnerability of these
families. In the other cases identified (householders over 60 years, more than 11 years
of schooling and families between the 40% higher income) financial vulnerability is
lower, but the impact of debt is greater than average due to the high debt-service ratio.
This may indicate an inadequate volume, interest rate or term in the credit offered to
this segment.

Keywords: household debt-service ratio, payroll loans, indebtedness, debt, over-
indebtedness.
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1 INTRODUCAO

O Brasil experimentou uma expansao na concessao de crédito a partir do inicio da
década de 2000, principalmente o crédito para pessoas fisicas. Essa expansao do
crédito causou, juntamente com outros fatores, um aumento do endividamento das
familias brasileiras e do comprometimento de renda, definido como a parcela da renda
familiar mensal liquida gasta com o pagamento de dividas (amortizacao, juros, multas

e outros encargos).

7z

Neste contexto, 0 objetivo deste estudo € investigar os determinantes do
comprometimento de renda das familias, procurando identificar, em particular, o efeito
do aumento do crédito consignado. Investiga-se também se o endividamento € um
dos fatores que contribuem para a ocorréncia de dificuldades financeiras na familia e
se esta contribuicdo ocorre de maneira uniforme em domicilios com caracteristicas

diferentes.

A queda da inflacdo apo6s o Plano Real de 1995 nao foi seguida por uma expansao
continua do crédito devido a politica monetéaria restritiva praticada no pais neste
periodo. No plano externo, as crises internacionais observadas na segunda metade
da década de 1990: crise da Asia em 1997, crise da Russia em 1998 e desvalorizacéo
cambial em 1999 também contribuiram para impedir a expanséao do crédito (TORRES

FILHO, 2006).

Estes eventos, aliados a queda da receita dos bancos com floating! devido ao fim da
hiperinflacdo, desencadearam uma grave crise no sistema bancario. A partir de 1995,
foram tomadas acdes para aumentar a estabilidade do sistema: o Programa de
Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional —
PROER, a privatizacdo de bancos estaduais deficitarios e a entrada de bancos
estrangeiros, que promoveram uma reestruturagdo e concentragdo do setor,

aumentando a sua estabilidade.

1 “Recursos transitoriamente mantidos ou depositados em bancos, geralmente sem remuneragao
para o depositante/correntista” (BANCO CENTRAL DO BRASIL).
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Foi somente a partir de 2003 que a concesséo de crédito para pessoas fisicas iniciou
seu atual ciclo de crescimento cujas causas, além da reestruturagéo do setor bancario,
incluem o aumento da renda e da bancarizacdo? da populacéo, a reducéo da taxa de
juros do Banco Central e a regulamentacdo do Crédito Consignado (ANDRADE,
2012). As operacdes de crédito para pessoas fisicas passaram de 4,9% do PIB em
janeiro de 2003 para 12,8% em janeiro de 20093, apresentando um aumento de 161%
em seis anos. A participacao do crédito ao consumo, no qual esta incluido o Crédito
Consignado, passou de 23% do total das operacdes para pessoas fisicas em 2002
para 43% em 2005 (INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2013).

O crédito consignado para trabalhadores do setor privado, aposentados e
pensionistas do INSS foi regulamentado através da Lei n.° 10.820 de 17 de dezembro

de 2003. Os servidores publicos ja tinham este beneficio desde 1990.

Nesta modalidade de crédito as parcelas do empréstimo sdo debitadas diretamente
da folha de pagamento ou do beneficio do INSS do devedor, com limite maximo de
35% da renda disponivel (até 2015 este limite era de 30%). Desta forma, a renda
futura do devedor é transformada em garantia do empréstimo, o que reduz o risco
destas operacdes para o credor. A inadimpléncia do crédito consignado representa
apenas um terco daquela observada nas operacdes ndo consignadas®.

Além do desconto das prestacdes diretamente na folha de pagamento ou no beneficio
do INSS do devedor, o fato desta carteira de crédito possui maior propor¢cdo de
devedores com 60 anos ou mais melhora o perfil de risco e reduz sua inadimpléncia
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2014).

O menor risco de inadimpléncia faz com que o crédito consignado tenha taxas de juros
menores do que a das demais modalidades de crédito ao consumo. A taxa média do

credito pessoal consignado entre marco de 2011 e dezembro de 2015 foi de 27% ao

2 Bancarizagdo é um termo para designar o aumento da populacdo com acesso aos Servicos
bancérios.

3 Ver Gréfico 3 do Apéndice A.

4 Ver Gréfico 4 do Apéndice A.
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ano, enquanto que a taxa média do crédito pessoal ndo consignado neste mesmo

periodo ficou em 89% a.a.®

Rodrigues (2005) concluiu que, mantidas todas as demais caracteristicas do tomador
e da operacdo de crédito constantes, a taxa na modalidade consignada é 13 pontos
percentuais mais baixa do que nas demais operacdes. A diferenca entre as taxas
médias do crédito pessoal consignado e ndo consignado observada entre 2011 e
2015, de 62 pontos percentuais, € muito maior do que o valor obtido por Rodrigues,
evidenciando que outros efeitos, além da caracteristica da operacgéo, contribuem para

0 menor risco desta carteira.

Por apresentar menor risco para o credor e menor taxa para o devedor, a implantacao
do crédito consignado impulsionou a concessao de crédito para pessoas fisicas. O
saldo das operacdes de crédito consignado passou de 9,7 bilhdes de reais em janeiro
de 2004 para 80 bilhdes de reais em janeiro de 2009%. Segundo Takeda (2005) o
crescimento do crédito consignado foi maior entre funcionérios publicos, aposentados
e pensionistas do INSS. Segundo ele, no ano de 2005, um quarto dos aposentados ja
possuia este tipo de operacédo de crédito, e a principal finalidade da sua contratacéo

era a quitacao de outras dividas.

A expansdao de crédito causou o aumento do endividamento’ e do comprometimento
de renda das familias brasileiras. O endividamento passou de 19,3% em marco de
2005 para 32,5% em janeiro de 2009, o que representou uma elevacao de 68%,
enquanto o comprometimento de renda subiu de 15,8% para 18,7% neste mesmo
periodo, acumulando alta de 18%8.

O aumento menor do comprometimento de renda em relacdo ao aumento do

endividamento pode ser explicado, em parte, pela expansdo do prazo médio das

5 Ver Gréfico 5 do Apéndice A.
6 Ver Gréfico 6 do Apéndice A.
7 O endividamento é a razdo entre o total de dividas e a renda anual da familia.
8 Ver Gréfico 7 do Apéndice A.
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operacles de crédito para pessoas fisicas, que passou de 270 dias em janeiro de
2003 para 462 dias em janeiro de 2009, com aumentou 71% neste periodo®.

Apesar do aumento relativamente baixo do comprometimento de renda das familias
na década de 2000, o valor deste indicador no Brasil € bastante alto quando
comparado com outros paises. Em 2010, o comprometimento de renda das familias
era de 19,3% no Brasil, contra 10,0% nos Estados Unidos, 11,3% no Reino Unido e

7,6% na Alemanhal.

International Monetary Fund (2013) mostra que o comprometimento de renda das
familias brasileiras em 2011 também era bastante superior ao observado em alguns
outros paises da América Latina (Chile, México, Colébmbia e Peru), fato que é
explicado pelo Brasil apresentar as maiores taxas de juros e as operacdes com 0s
menores prazos entre estes paises. Este estudo também indica que, enquanto no
Chile, Colémbia e México o crédito imobiliario responde por mais de 60% das dividas
das familias, no Brasil esta modalidade ndo supera 20% do total.

Altos niveis de comprometimento de renda podem levar a reducdo do consumo e a
consequente recessdo econdbmica (ENTHOVEN, 1957; SILVA; WHALL, 1988). A
reducdo da renda familiar, causada principalmente pelo desemprego, afeta de forma
mais severa os domicilios mais endividados (FUENZALIDA; RUIZ-TAGLE, 2009).

Este trabalho esta dividido em seis capitulos, incluindo esta introducédo. No capitulo
dois é apresentada a revisao bibliografica sobre o comprometimento de renda das
familias. O capitulo trés descreve a estrutura da Pesquisa de Orgcamentos Familiares
do IBGE e a base de dados construida para este trabalho. No capitulo quatro estao
descritos 0os modelos estatisticos utilizados, cujos resultados sé@o apresentados e
analisados no capitulo cinco. Finalmente, o capitulo seis resume as conclusdes deste

trabalho e aponta possiveis extensdes.

9 Ver Gréfico 8 do Apéndice A.
10 Ver Gréfico 9 do Apéndice A.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

A bibliografia sobre o comprometimento da renda das familias com o pagamento de
dividas (debt service ratio — DSR) e o superendividamento (overindebtedness) se
concentra em estudos desenvolvidos na Europa, em especial no Reino Unido, e

também nos Estados Unidos e na Asia.

Nos Estados Unidos, grande numero de publicacfes sobre estes temas trata da crise
imobiliaria de 2008, que é um evento com caracteristicas proprias e diferentes

daquelas abordadas neste estudo.

Motivado pelo recente aumento do volume de crédito ao consumidor na Alemanha,
Gra-Bretanha e Estados Unidos, Brown e Taylor (2008) prop8em a identificacdo dos
determinantes do endividamento, do patriménio liquido e de indicadores de presséo
financeira das familias, sendo estes ultimos definidos como a probabilidade de
ocorréncia de dificuldade financeira no caso de um cenario econémico desfavoravel.
O comprometimento de renda foi incluido pelos autores como um dos indicadores de

pressao financeira.

A identificacdo dos determinantes do endividamento foi feita através de um modelo
Tobit com varidvel dependente censurada, ja que o montante das dividas de uma
familia ndo pode assumir valor negativo. Foi utilizado o logaritmo da variavel
dependente, pois sua distribuicdo apresentou forte assimetria em direcdo ao valor
zero. Foram utilizadas como variaveis explicativas informag¢des sobre o chefe da
familia: idade, escolaridade, sexo, estado civil, etnia, condicdo de saude e de
emprego, e informacdes sobre o domicilio: renda total, namero de filhos, nimero de

moradores e regido geografica.

Os autores concluem que a razdo divida/renda anual € maior nos domicilios com
chefes jovens, entre 35 e 44 anos na Alemanha e entre 25 e 34 anos nos EUA, nas
familias com renda entre os percentis 50 a 75 na Alemanha e na Gra-Bretanha, nas
familias com o maior numero de filhos na Alemanha ou com o maior nimero de
moradores em todos os trés paises. Também concluem que a vulnerabilidade
financeira é maior entre os domicilios com as rendas mais baixas e os chefes mais

jovens.
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Brian, Taylor e Veliziotis (2010) utilizaram um modelo probit para estimar a
probabilidade de ocorréncia de superendividamento nas familias do Reino Unido. As
variaveis independentes utilizadas foram tanto relativas ao chefe da familia: sexo,
idade, estado civil, ocupacao e escolaridade quanto relativas ao domicilio: nimero e
moradores, numero de filhos menores de 16 anos, imdvel proprio e renda bruta
mensal. Os autores concluiram que sdo determinantes do superendividamento:

domicilios com chefes jovens, mulheres ou domicilios com muitos moradores.

Bridges e Disney (2003) examinaram os determinantes do valor das dividas em atraso
nas familias de baixa renda no Reino Unido através de um modelo de regresséo Tobit.
As variaveis explicativas dizem respeito tanto ao chefe da familia e ao seu conjuge:
etnia, idade, idade do cdnjuge, ocupacdo, ocupacdo do codnjuge, estado civil,
escolaridade, salario e salario do conjuge quanto ao domicilio: imoével préprio,
recebimento de beneficios sociais e niumero de filhos. Este estudo indicou que o valor
das dividas em atraso € maior nos domicilios com chefes jovens, solteiros, com baixa

escolaridade ou com mais filhos.

Outros estudos utilizam analises descritivas e ndo modelagem estatistica para
identificar as caracteristicas dos domicilios mais endividados. Lerman (1987) utiliza
dados das pesquisas sobre finangas do consumidor do Federal Reserve System dos
EUA para mostrar que os domicilios com as maiores dividas sdo aqueles de renda
mais baixa, com chefes mais jovens, brancos, homens, localizados em areas urbanas
ou que possuem casa propria. Cox, Whitley e Brierlye (2002) identificaram que os
domicilios com chefes mais jovens ou de renda mais baixa apresentaram os maiores
endividamentos no periodo entre 1995 a 2000 no Reino Unido. Civic Consulting
(2014), utilizando diversas fontes de dados da Unido Europeia, identificou que os
domicilios em dificuldades financeiras, incluindo o superendividamento, sao

caracterizados por chefes jovens, solteiros, com filhos ou baixa renda.

No Brasil, a Confederacdo Nacional da Industria (2015) e a Confederacé&o Nacional
do Comércio (2014) identificaram que o endividamento e o comprometimento de renda

sdo maiores entre as familias de baixa renda.
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As familias menos abastadas também sdo apontadas por Santos (2008) como sendo
aquelas mais vulneraveis ao superendividamento, a partir do resultado de pesquisa
envolvendo 100 casos no estado do Rio Grande do Sul. Esta pesquisa mostrou que o
perfil das familias nesta situacdo era caracterizado pela existéncia de varios
dependentes no domicilio, chefe de familia sem renda fixa e com idade entre 40 e 60
anos. Imprevistos, tais como desemprego, acidentes e doenga sao as principais

causas que levaram estas familias ao superendividamento.

N&o existe uma definicdo Unica para superendividamento. O Banco Central do Brasil
([S.d.]) define superendividamento como “[...] 0 que acontece quando uma pessoa de
boa-fé se vé impossibilitada de pagar suas dividas atuais ou futuras com sua atual
renda e seu patrimoénio”, conceito semelhante ao de Civic Consulting (2014) que
define superendividamento como a dificuldade para pagar dividas ou despesas. Ja
Finlay (2006) chama de superendividadas as familias onde o valor das despesas e do
pagamento de dividas supera a renda liquida disponivel, ou seja, as familias com

déficit orcamentario.

Alguns autores néo restringem o fenbmeno do superendividamento apenas aos
individuos inadimplentes, mas incluem também aqueles que ndo possuem atrasos,
mas cujo valor das dividas € tal que torna o individuo vulneravel a choques externos,
como a queda da renda ou 0 aumento da taxa de juros (OXERA CONSULTING, 2004).

A teoria do ciclo de vida dos gastos do consumidor (life-cycle view of consumer
spending) propde um modelo para a evolucdo do comprometimento de renda da
familia ao longo do tempo. Segundo esta teoria, 0s gastos excedem a renda no estagio
inicial de acumulacdo de patrimdénio da familia, levando a contracdo de dividas.
Quando o chefe da familia atinge a idade de aproximadamente 45 anos a familia
conclui a acumulagdo de patriménio e entdo comeca a quitar suas dividas e a
aumentar sua poupanca com vistas a aposentadoria (SILVA; WHALL, 1988). Desta
forma, esperam-se valores mais elevados de comprometimento de renda nas familias

mais jovens.

Existem diversos indicadores utilizados para mensurar o endividamento das familias,

sendo os principais o endividamento, definido como a razdo entre a divida total e a
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renda anual familiar; o comprometimento de renda, representado pela razao entre o
valor pago mensalmente com o servigo da divida!! e a renda mensal da familia; e a

razao divida/patriménio.

Entre estes indicadores, o comprometimento de renda é apontado como o mais
indicado para avaliar a carga representada pelas dividas sobre o orcamento familiar,
uma vez que compara fluxos que ocorrem no mesmo periodo de tempo, isto é, o valor

pago no servico da divida no més e o valor da renda percebida no mesmo periodo.

A analise do comprometimento de renda usando dados desagregados € a estratégia
mais adequada, pois permite avaliar como a divida esta distribuida pelos domicilios
(LERMAN, 1987; INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2013).

No Brasil, a Unica fonte de dados desagregados sobre comprometimento de renda
das familias com pagamento de dividas é a Pesquisa de Orcamentos Familiares
(POF) elaborada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Os dados
da POF foram utilizados pelo International Monetary Fund (2013) e Shimote (2015)

para o estudo do perfil do endividamento das familias brasileiras.

A POF contém dados que permitem o célculo do comprometimento de renda das
familias que, como ja foi destacado, é apontado como o indicador mais apropriado
para avaliar a carga representada pelas dividas sobre o orcamento familiar. Porém,
esta pesquisa nao contém informacdes sobre o valor total das dividas e do patriménio
do domicilio, que permitiriam o célculo do endividamento e da relacao divida/ativos.
Além disso, esta pesquisa ndo apresenta dados em painel e seus dados estédo
defasados, ja que a ultima versdo da POF foi publicada no ano de 2009.

O célculo do comprometimento de renda deve preferencialmente ser feito utilizando a
renda liquida, ou seja, livre de taxas, contribuicdes e impostos, uma vez que os valores
gastos com estas deducdes ndo podem ser usados para o pagamento de dividas
(SILVA; WHALL, 1988). A POF permite o calculo da renda liquida familiar.

11 Servigo da divida € o valor pago com amortizagao, juros, encargos e multas de empréstimos e
financiamentos.
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As operacdes de crédito podem ser divididas entre aquelas com e sem garantia
(secured e unsecured debts). No primeiro caso o bem adquirido é colocado como
garantia da operacao como, por exemplo, no financiamento de veiculos e de imoveis.
Este tipo de operacdo visa a construcdo de patriménio e possui menor risco em
relacdo ao crédito destinado ao consumo, que ndo possui um bem que garanta o

pagamento no caso de inadimpléncia do credor.

Apesar de alguns estudos internacionais considerarem separadamente o crédito com
e sem garantia na analise do comprometimento de renda, neste trabalho néo fizemos
esta distincao pois os dados da POF sobre dividas ndo informam sobre a existéncia
de garantias.

A analise da bibliografia mostra uma defasagem de estudos sobre o comprometimento
de renda no Brasil em relacdo a outros paises. Apesar das suas limitagdes, a Pesquisa
de Orcamentos Familiares do IBGE é uma valiosa fonte de informacao sobre a renda
e as despesas dos domicilios brasileiros e pode ser utilizada em trabalhos visando

aumentar o entendimento do endividamento entre as familias em nosso pais.
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3 BASE DE DADOS

A base de dados utilizada neste trabalho foi construida a partir dos microdados das
Pesquisas de Orcamentos Familiares (POF) do IBGE, edicbes 2002/2003 e
2008/20092,

A Pesquisa de Orcamentos Familiares avalia as estruturas de consumo, gastos,
rendimentos e variagcdo patrimonial dos domicilios brasileiros. Também sao
levantadas informacdes sobre diversas caracteristicas do domicilio e de seus
moradores, tanto de carater objetivo quanto subjetivo.

O periodo de realizacdo da pesquisa € de um ano e os valores monetarios sao
atualizados para a data de referéncia de cada pesquisa através de indice deflator
fornecido pelo proprio IBGE. A data de referéncia da pesquisa 2002/2003 é
15/01/2003 e da pesquisa 2008/2009, 15/01/2009.

Os dados da edicdo 2002/2003 da foram coletados através de seis questionarios,
contemplando os seguintes temas: caracteristicas do domicilio (POF 1), despesas
coletivas (POF 2 e POF 3), despesa individual (POF 4), rendimento individual (POF 5)
e condi¢cBes de vida (POF 6). J& a pesquisa de 2008/2009 foi composta por sete
formularios sobre os temas: caracteristicas do domicilio e dos moradores (POF 1),
aquisicdo coletiva (POF 2 e POF 3), aquisi¢do individual (POF 4), trabalho e
rendimento individual (POF 5), condicbes de vida (POF 6) e consumo alimentar
individual (POF 7).

Os microdados foram importados para um banco de dados em formato Microsoft SQL
utilizando o software Microsoft SQL Server Management Studio. Apds a importacéao
das variaveis de interesse foi feito o seu tratamento e consolidagdo para o nivel de
domicilio, j& que os dados da POF se apresentam em diversos niveis de agregacao:

domicilio, morador e gasto ou despesa.

12 Microdados disponiveis em:
<ftp://ftp.ibge.gov.br/Orcamentos_Familiares/Pesquisa_de_Orcamentos_Familiares_2002_2003/Mic
rodados/Dados.zip (edicdo 2002/2003)> e
<ftp://ftp.ibge.gov.br/Orcamentos_Familiares/Pesquisa_de_Orcamentos_Familiares_2008_2009/Mic
rodados/Dados.zip (edicdo 2008/2009)>.
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A opcéao pela consolidagdo no nivel de domicilio e ndo de individuo deve-se ao fato
do fendbmeno do endividamento e suas consequéncias serem mais bem
compreendidos ao analisar-se a familia como um todo, ja que 0 uso e o pagamento
do crédito podem ser feitos de forma compartilhada. Os estudos analisados no

capitulo anterior utilizam dados do domicilio e ndo do individuo.

Os dados consolidados foram exportados para o aplicativo Stata 12, onde foram

geradas as estatisticas descritivas das variaveis e os modelos de regressao.

Como destacado anteriormente, os dados da POF néo incluem o montante total das
dividas da familia, mas apenas o valor mensal pago com o servi¢o desta. Por isso ndo
foi possivel calcular o valor do endividamento do domicilio, apenas o
comprometimento de renda. Isto ndo € uma limitagcdo grave tendo em vista que,
conforme ja destacado no capitulo 2, o comprometimento de renda € mais eficiente
do que o endividamento na mensuracdao do esforco financeiro despendido no

pagamento de dividas.

A seguir, apresentamos a descricdo das variaveis da base de dados construida. Os

detalhes sobre a construcdo destas variaveis encontram-se no APENDICE A.

3.1 Variaveis da Base de Dados

Além de uma variavel binéria que indica a edicdo da POF e tem valor zero para a
edicdo 2002/2003 e um para a edicao 2008/2009, a base de dados possui variaveis
demograficas que caracterizam o domicilio e foram utilizadas como controles nos
modelos de regressdo e variaveis que foram utilizadas como resposta destes

modelos.

3.1.1 Variaveis Demograficas

As variaveis demograficas podem ser divididas entre aquelas que se referem a pessoa
de referéncia do domicilio, definida pelo IBGE com sendo aquela responsavel pelo

pagamento do aluguel, prestacdo do imoOvel ou outras despesas de habitacédo
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(condominio, imposto predial, etc.), e variaveis que se referem ao domicilio como um

todo.

As seguintes variaveis demograficas trazem informacfes relativas a pessoa de

referéncia do domicilio:

Branco: variavel binaria que indica se a pessoa de referéncia do domicilio declarou-

se da cor branca.

Masculino: variavel binaria que indica se a pessoa de referéncia do domicilio é do

sexo masculino.
Casado: variavel binaria que indica se a pessoa de referéncia do domicilio é casada.

Idade: varidvel categdrica indicativa da idade da pessoa de referéncia. Categorias:
até 30 anos, 31 a 45 anos, 46 a 60 anos e mais de 60 anos (categorias definidas pelo

autor). Foram construidas quatro variaveis dummies, uma para cada categoria.

Anos de estudo: variavel categoérica indicativa da quantidade de anos de estudo da
pessoa de referéncia. Categorias: até 4 anos, 5 a 8 anos, 9 a 11 anos e mais de 11
anos de estudo. As categorias foram definidas pelo autor de forma a refletirem os anos
de estudo em cada nivel de escolaridade do sistema atual: primeiro e altimo ciclos do
ensino fundamental, ensino médio e superior. Foram construidas quatro variaveis

dummies, uma para cada categoria.
As variaveis que trazem informac¢des sobre o domicilio séo listadas a seguir:

Quantidade de moradores: variavel inteira que indica o niumero de moradores no

domicilio.

Quantidade de menores: variavel inteira com informacao sobre o niamero de filhos,
agregados ou outros parentes da pessoa de referéncia menores de 18 anos que

moram no domicilio.

Urbano: variavel binaria que indica se o domicilio esta localizado em area urbana.
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Imével préprio: variavel binaria que indica se o imével em que habita a familia é

proprio (quitado ou pagando financiamento) ou néo.

Quintil de renda familiar liquida: variavel categorica que indica em qual de cinco
quintis de renda liquida o domicilio esta localizado. Foram construidas cinco variaveis
dummies, uma para cada categoria. Os limites inferior e superior de cada quintil foram
definidos de forma independente para cada uma das edi¢Oes da pesquisa (2002/2003
e 2008/2009) para garantir que houvesse a mesma quantidade de domicilios em cada
quintil nas duas edi¢cdes. Como o valor da renda liquida familiar foi utilizado apenas
para ordenar os domicilios, ndo foi necessério trazer estes valores para a mesma data
de referéncia e o valor deflacionado exibido na Tabela 1 serve apenas para facilitar o

entendimento dos dados.

Tabela 1 — Limites superiores dos quintis de Renda Liquida Familiar (valores entre
paréntesis sdo salarios minimos)

Quintil POF 2002/2003 POF 2008/2009
1 R$ 975,17 (2,0) R$ 925,19 (1,4)
2 R$ 1.774,80 (3,7) R$ 1.533,54 (2,3)
3 R$ 2.958,39 (6,1) R$ 2.417,72 (3,7)
4 R$ 5.602,98 (11,6) R$ 4.248,56 (6,4)

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.
Notas: Valores atualizados para agosto de 2016 pelo IGP-M (FGV).
Salario minimo vigente em janeiro de 2003 R$ 200,00 e em janeiro de 2009 R$ 415,00.

Emprego formal: variavel binaria indicativa da existéncia de pelo menos um morador
do domicilio que possua emprego formal, ou seja, que seja empregado de empresa

privada em regime CLT ou funcionario publico.

Aposentado: variavel binaria indicativa da existéncia de pelo menos um morador do

domicilio que seja aposentado ou pensionista.

Possui cartdo: variavel binaria que indica se pelo menos um dos moradores do

domicilio é titular de cartdo de crédito.

Possui cheque especial: variavel binaria que indica se pelo menos um dos

moradores do domicilio é titular de cheque especial.
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Tabela 2— Valores médios das variaveis de controle (valores entre paréntesis sdo

desvios padrdes).

Variavel POF 2002/2003 POF 2008/2009
Branco 0,44 0,41
Masculino 0,74 0,69
Casado 0,70 0,68
Idade até 30 anos 0,17 0,16
Idade de 31 a 45 anos 0,37 0,34
Idade de 46 a 60 anos 0,27 0,28
Idade mais de 60 anos 0,19 0,22
Anos de estudo 1 a 4 0,54 0,46
Anos de estudo 5 a 8 0,21 0,22
Anos de estudo 9a 11 0,17 0,22
Anos de estudo maior que 11 0,07 0,10
Qtd. Moradores 3,76 (1,90) 3,40 (1,72)
Qtd. Menores de 18 anos 1,37 (1,43) 1,08 (1,27)
Urbano 0,78 0,77
Imével Préprio 0,72 0,72
Emprego formal 0,58 0,59
Aposentado 0,29 0,31
Cartao de crédito 0,26 0,37
Cheque especial 0,17 0,18
TOTAL DE DOMICILIOS 48.470 55.965

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.

Nota: dados trabalhados pelo autor.

3.1.2 Variaveis Resposta

O comprometimento de renda e a vulnerabilidade financeira sdo as variaveis

explicadas pelos modelos de regressao e estdo descritas nas proximas secoes.

3.1.2.1 Comprometimento de Renda

O Comprometimento de Renda (CR) representa a razao entre o valor despendido

mensalmente pela familia com presta¢gdes de empréstimos e financiamentos e a renda

liguida mensal do domicilio. Este indicador representa a fracdo da renda liquida

mensal comprometida com o pagamento de dividas (juros, taxas, multas e

amortizacdo do principal).
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Empréstimos e Financiamentos (1)

C ti to de Renda =
omprometimento de Kendaa Renda liquida mensal

A renda liquida mensal do domicilio representa o somatério da renda monetaria
percebida por todos os moradores do domicilio, deduzidos os descontos com
Previdéncia, Imposto de Renda e outros. Foram desconsiderados rendimentos
esporadicos, que nao configuram renda permanente, tais como saque do FGTS,

venda de bens préprios, indenizacdes trabalhistas, etc.

Os valores foram convertidos para a base mensal e atualizados para a data de
referéncia de cada pesquisa utilizando o indice deflator informado pelo IBGE nas
diversas tabelas. Nao foi necessario corrigir os valores das duas pesquisas para trazé-
los para a mesma data, ja que o comprometimento de renda, sendo a razao entre dois
valores monetarios que estdo na mesma referéncia, ndo € alterado ao aplicar-se um

indice deflator ao mesmo tempo ao humerador e ao denominador.

Como a POF compreende dados de um periodo de até 12 meses 0 comprometimento
de renda calculado a partir destes dados representa o valor médio do ultimo ano e ndo

o valor em uma data especifica.

Apods o célculo do comprometimento de renda verificou-se que alguns domicilios
apresentavam valores extremamente elevados para este indicador. Para néo
prejudicar os modelos de regressao, optamos por remover da base aqueles domicilios
com comprometimento de renda superior a trés vezes a renda mensal familiar liquida,
representando 0,1% do total da amostra. A Tabela 3 apresenta a quantidade de
domicilios considerados e o comprometimento de renda médio em cada edicdo da
POF.

Como o histograma do comprometimento de renda apresentou forte assimetria em
direcéo ao valor zero utilizou-se, seguindo Brown e Taylor (2008), o logaritmo natural
desta variavel expressa como percentual. Todos os domicilios sem dividas (CR = 0)
receberam o valor de zero nesta nova variavel resposta, bem como os domicilios com
CR < 1%, para evitar a ocorréncia de valores negativos, conforme descrito na Equacéo

(2). Esta ultima transformacéo afetou 68 domicilios, ou 5,8% dos domicilios com CR>0
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na edi¢do de 2002/2003 da POF e 614 domicilios, ou 5,5% dos domicilios com CR>0,

na edicao seguinte da pesquisa.

Tabela 3 — Quantidade de domicilios e comprometimento de renda médio.

Indicador POF 2002/2003 POF 2008/2009
Domicilios 48.470 55.965
Domicilios com CR > 3 42 74
Domicilios com CR > 3 (%) 0,09% 0,13%
Domicilios considerados 48.428 55.891
CR médio (todos os domicilios) 0,008 0,065
Domicilios com CR >0 1.180 11.235
CR médios (domicilios com CR > 0) 0,341 0,322
Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.
Nota: dados trabalhados pelo autor.
ICR — {ln(CR x 100),  CR > 0,01 2)
0, CR <£0,01
POF 2002/2003 POF 2008/2009

Frequencia

ICR

Gréfico 1- Histograma de ICR (apenas para ICR > 0).

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICAS (elaborado pelo autor).



28

3.1.2.2 Vulnerabilidade Financeira

Para caracterizar as familias em dificuldade financeira foram utilizadas as seguintes
informacBes presentes nos questionarios sobre condicbes de vida (POF 6) e

moradores (POF 1) da Pesquisa de Orgamentos Familiares:

Atraso em despesas de moradia: variavel binaria que indica se houve atraso no
pagamento de aluguel ou prestacédo do imovel, despesas de agua, eletricidade, gas,

etc. do domicilio em que reside a familia nos dltimos 12 meses.

Falta de dinheiro para alimentos: variavel binaria que indica se, na opinido do
respondente, a falta de dinheiro é o motivo para a familia ndo se alimentar como
gostaria. Acreditamos que o IBGE, ao formular esta pergunta, deixou-a
demasiadamente subjetiva, o que pode ter contribuido para o grande nimero de
domicilios que responderam afirmativamente, conforme demonstram os dados da
Tabela 4.

Falta de dinheiro para saude: variavel binaria que indica se algum morador do
domicilio ndo teve acesso a medicamento nos ultimos 30 dias ou servico de saude
nos ultimos 90 dias por falta de dinheiro. Esta variavel esta disponivel apenas para a
edicdo 2008/2009 da POF.

Tabela 4 — Frequéncia das causas de dificuldades financeiras POF 2008/2009.

Indicador Domicilios
Atraso em despesas de moradia 38%
Falta de dinheiro para saude 35%
Falta de dinheiro para alimentos 59%
Total 75%

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.
Nota: dados trabalhados pelo autor.

A relagdo do comprometimento de renda com algumas variaveis demograficas
encontra-se no Grafico 2.

O Grafico 2 (A) indica que, em 2003, as familias de mais baixa renda eram aquelas

gue apresentavam 0s maiores valores de comprometimento de renda, fenbmeno que
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se inverteu apés cinco anos, quando as familias mais endividadas passaram a ser
aquelas de renda mais alta. Observando o Gréfico 2 (B) verificamos que, enquanto
em 2003 as familias com os maiores valores de comprometimento de renda possuiam
chefes com até 11 anos de estudo, em 2009 as familias com chefes que estudaram
mais de 11 anos passaram a apresentar o maior comprometimento de renda. Também
se observa que, em 2003, as familias mais endividadas nao tinham acesso a crédito

(Gréficos 2 (C) e (D)), situagdo inversa daquela observada em 2009.

POF 20022003 = POF 2008/2000 8,8%
7,3%

6,5% °

) 5,5% 5 .
o )
2 42% E
o
s o

1,49 1,29
I 0;80 0[50 0,2°
r T T T T Até 4 anos 5a8anos 9allanos Maisde 11
1 2 3 4 5 ano
(A) Quintil de Renda Liquida (B) Anos de Estudo
20462 9860
8,7% 10,3%
o 35429 o 46031
5 5,2% Ee]
3 ° 3 5,7%
£ €
o 2
© )
305;‘/2 12686 40039 8389
, 770 0, 0,
0,6% 0,9% 0.4%
Nido Sim N&o Sim
(C) Possui Cartdo de Crédito (D) Possui Cheque Especial

Gréfico 2 — Numero de domicilios e comprometimento de renda médio para variaveis

selecionadas.
Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICAS (elaborado pelo autor).

Da analise dos dados do Grafico 2 podemos concluir que o comprometimento de
renda em 2003, antes da expansao do crédito, era pequeno e estava concentrado em
familias de baixa renda, baixa escolaridade e sem acesso a crédito. Ja em 2009,
portanto apés o inicio da expansao do crédito, ocorreu um aumento consideravel do

comprometimento de renda médio das familias e as familias mais endividadas
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passaram a ser aquelas com as rendas mais altas, maior escolaridade e acesso a

crédito.

Ressaltamos que os dados da POF seguem um plano amostral no qual o peso de
cada domicilio varia conforme a regido geografica em que esta localizado. Para
estimar o peso de cada domicilio na populagéo total € necessério o uso dos fatores

de expanséo informados pelo IBGE.

Como nosso objetivo nédo foi o de estimar valores totais do comprometimento de renda
a partir dos dados da POF, mas estudar a variacdo deste indicador ao longo do tempo
e em domicilios com caracteristicas distintas, ndo utilizamos estes fatores de
expanséao. Por isso, os valores totais de comprometimento de renda apurados a partir
destes dados e apresentados no Gréfico 2 diferem daqueles publicados pelo Banco

Central do Brasil.
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4 METODOLOGIA

Para responder as questdes propostas neste trabalho foram desenvolvidos dois tipos
de modelos de regressao. Utilizou-se um modelo Tobit para investigar o efeito do
crédito consignado sobre o comprometimento de renda das familias e dois modelos
probit para examinar os determinantes da vulnerabilidade financeira, entre eles o

endividamento.

4.1 Evidéncias da influéncia do crédito consignado no aumento do

comprometimento de renda

Com o objetivo de determinar se existem evidéncias da influéncia do crédito
consignado no aumento do comprometimento de renda das familias brasileiras entre
2002 e 2008 foi utilizado um modelo de regressdo Tobit que inclui, entre as variaveis
independentes, duas variaveis explicativas do acesso ao crédito consignado: emprego
formal e aposentadoria. Estas varidveis foram incluidas de forma independente e
também em interacdo com a variavel binaria indicadora do ano para verificar se o seu

efeito mudou neste periodo.

A ideia que esta por tras deste teste é a seguinte: o tipo de emprego e a situacao de
aposentadoria sao possiveis determinantes de endividamento independentemente da
disponibilidade de crédito consignado. Contudo, a partir do momento em que o crédito
consignado foi ofertado para trabalhadores do setor privado e aposentados, espera-
se que a influéncia dessas caracteristicas individuais sobre o comprometimento de
renda seja maior. Apesar dos funcionarios publicos ja contarem com crédito
consignado desde 1990, a expanséo da oferta para funcionarios do setor privado e
aposentados iniciada em 2003 também contribuiu para o aumento da oferta para os

funcionarios publicos.

A comprovacao desse efeito marginal significativamente maior no periodo posterior a
oferta de crédito consignado ndo garante que o efeito maior € necessariamente
consequéncia dessa oferta de crédito, mas admite-se neste trabalho que seria uma

forte evidéncia desse efeito do crédito consignado.
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Reconhecemos que outros fatores, além do crédito consignado, podem ter contribuido
para o aumento da oferta de crédito nos domicilios com trabalhadores formais ou
aposentados, tais como a implantacéo da alienacéo fiduciaria e a expanséao do crédito
imobiliario. A influéncia destes fatores estara incluida no efeito apurado para o crédito

consignado.

Como o comprometimento de renda (CR) ndo pode assumir valores negativos,
seguindo Brown e Taylor (2008), utilizamos um modelo de regressao Tobit com limite
inferior para a variavel dependente igual a zero. Wooldridge (2010) descreve o modelo
Tobit como “um modelo de uma variavel dependente que assume o valor zero com
probabilidade positiva, mas, de forma aproximada é continuamente distribuida sobre
valores estritamente positivos”, definicho que se adapta aos dados do

comprometimento de renda.

O modelo Tobit utiliza uma variavel latente (y*) para estimar a variavel observada (y):

y*=xB+u 3)
y = max(0,y*) (4)

Na Equacao (3) x representa o vetor de variaveis explicativas, incluindo o intercepto,

B € o vetor dos coeficientes de regressao e u é o residuo, ou erro de regressao.

Os coeficientes ,[?j do modelo Tobit sdo estimados de forma a maximizar a funcéo log-

verossimilhanca sobre todas as observacfes da amostra. Esta maximizacdo €

realizada através de métodos numéricos.

Como a variavel resposta esta na forma logaritmica, foram utilizadas as Equacdes (5)
a (7) para calcular o efeito marginal das variaveis explicativas categoricas ou binarias

sobre o comprometimento de renda.

Efeito Marginal = Aln(y) = In(y) — In(y,) = ln(yl) ©)
0

eEfeito Marginal _ l (6)
Yo
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(eEfeito Marginal __ 1) X 100 = (l — 1) x 100 (7)

Yo

A Equacéo (7) fornece a variacdo percentual média da variavel resposta devido a

mudanca da variavel explicativa, ao passar do seu nivel base para outro valor.

Segundo Wooldridge (2010), o modelo Tobit admite desvios moderados nas hipoteses
de normalidade e homoscedasticidade dos residuos. Este mesmo autor propde um
teste empirico, que foi aplicado aos dados deste trabalho, para avaliar a adequacéo

do modelo Tobit aos dados da amostra que consiste em comparar a razao ,BA,/& do

modelo Tobit, onde 6 é o desvio padrdo estimado do residuo, com 0s respectivos

coeficientes 7, estimados através de um modelo probit utilizando as mesmas variaveis

explicativas do modelo Tobit e uma variavel resposta bindria que assume o valor zero

sey=0eumsey>0.

As variaveis explicativas do modelo foram distribuidas em trés grupos de forma a

separar os diversos efeitos esperados sobre a variavel dependente:

1. Variaveis explicativas do crédito consignado: emprego formal e aposentadoria.
Estas variaveis tém o objetivo de identificar o publico com acesso ao crédito
consignado, pois uma condi¢c&o para a contratacdo desta modalidade de operacéo
€ que o tomador seja funcionario em regime CLT, funcionario publico, aposentado
ou pensionista do INSS. Estas variaveis entraram no modelo em interacdo com a
dummy de ano para avaliar se ocorreu mudanga no tempo do seu efeito sobre o
comprometimento de renda.

2. Variaveis explicativas da oferta de crédito: possui cartdo de crédito e possui
cheque especial. O que se pretende com estas variaveis é identificar os domicilios
com acesso ao crédito, mesmo gue ndo tenham contraido divida. Estas variaveis
também entraram no modelo em interacdo com a dummy de ano.

3. Variaveis de controle: branco, masculino, casado, idade, anos de estudo,
guantidade de moradores, quantidade de menores 18 anos, area urbana, imovel

préprio e renda liquida mensal.
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Foram feitos testes de multiplas restricbes de exclusédo para verificar se a incluséo de
um novo grupo de variaveis melhora significativamente o modelo. Os detalhes deste
teste encontram-se no APENDICE D.

A especificacdo do modelo esta representada na Equacao (8), onde §; € a variavel
binaria que indica a edigdo da POF, x; & o vetor de variaveis de controle, wi o vetor de
variaveis explicativas do crédito consignado, zi o vetor de variaveis explicativas da

oferta de crédito e ¢; é o residuo da regressao.
ICR = 6¢ + Po + Xif1 + WiB2 + 8 W;B3 +2;B4 + 5,:2:B5 + ¢ (8)

Ap6s uma primeira rodada do modelo observamos que os residuos e; ndo se
mostraram normalmente distribuidos. O APENDICE C apresenta a distribuicdo dos
residuos do modelo Tobit. Por este motivo a regresséo foi estimada utilizado o erro

padrdo robusto a heteroscedasticidade e a ndo normalidade dos dados.

4.2 Endividamento como um determinante da vulnerabilidade financeira

Para estimar a probabilidade de ocorréncia de dificuldade financeira utilizamos um
modelo probit, ja que a variavel resposta é binaria. Este modelo, integrante da classe

de modelos de resposta binaria, esta descrito nas Equacdes (9) e (10) a seguir.
P(y = 1|x) = G(xp) ©)

G(2) = VZme™ /2 (10)

Na equacdo (9) y € a variavel resposta binaria, x é o vetor de variaveis explicativas,
inclusive o intercepto, e G € uma funcdo que assume valores no intervalo entre zero
e um exclusive. No modelo probit G é a funcdo de distribuicdo cumulativa da
distribuicdo normal padréo, representada na Equacao (10) (WOOLDRIDGE, 2010).

Da mesma forma que o modelo Tobit, o modelo probit utiliza uma variavel latente

subjacente para o calculo da variavel resposta:
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yE=xf+e (11)

y =1y*] (12)

A funcéo I[.] € chamada de funcao indicadora e assume o valor de um se y* > 0 e zero

se y*<0.

Os coeficientes do modelo sdo estimados através da maximizacao da funcéo de log-
verossimilhanga (£) calculada sobre cada um dos valores da amostra:

L=y 4@ 49

£i(B) = yilog[G(x;B)] + (1 — y;) log[1 — G(x;8)] (14)

Como G esta entre zero e um e y assume valores zero ou um percebe-se, das

Equacoes (13) e (14), que a log-verossimilhanca tera sempre valores negativos.

A qualidade do ajuste deste modelo pode ser aferida, entre outros métodos, pelo
pseudo-R?, que é calculado através da razdo entre a log-verossimilhanca do modelo
ajustado e a log-verossimilhnanca de um modelo contendo apenas um intercepto. Este
indicador assume valores entre zero e um e, quanto maior o seu valor, melhor a

qualidade do ajuste da regressao.

No modelo probit o valor estimado dos coeficientes ﬁ} indica apenas a direcao do
efeito da variagdo da variavel explicativa x; sobre a variavel resposta, mas a

magnitude deste efeito ndo € igual ao valor do coeficiente. Isto ocorre devido a nao
linearidade introduzida neste modelo pelo uso da distribuicdo cumulativa de
probabilidade da distribuicdo normal padréo, conforme Equacéo (10). Por este motivo,
os valores dos efeitos parciais das variaveis explicativas foram calculados

numericamente no Stata.

Utilizamos o modelo probit descrito na Equacéo (15) para verificar o impacto do
endividamento sobre a probabilidade do domicilio enfrentar dificuldades financeiras.
Foram considerados apenas os dados da edicdo 2008/2009 da POF neste modelo
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pois, conforme demonstrado no capitulo 3, o nimero de domicilios com dividas na
edicdo anterior da pesquisa é muito pequeno e, além disso, a informacédo sobre falta

de dinheiro para saude esta presente somente na ultima edicao da POF.

A variavel resposta € binaria e indica a ocorréncia de atraso em despesas de moradia,
falta de dinheiro para alimentacéo ou falta de dinheiro para saude. O endividamento
foi representado neste modelo como uma variavel binaria (ind_CR) que vale um se
ICR>0e0,seICR=0

vi* = ,80 + Xiﬁl + lnd_CRﬁz + €; (15)

A variavel dependente v; representa a ocorréncia de atraso, Xi € o0 vetor de variaveis
de controle, ind_CR é o indicador de existéncia de dividas descrito no paragrafo

anterior e e; é o residuo da regressao.

N&o pretendemos estabelecer uma relacédo de causa e efeito entre o endividamento e
a ocorréncia de dificuldades financeiras, mas apenas estudar a correlacdo entre estes
dois fendmenos. Ao mesmo tempo em que o endividamento pode causar a ocorréncia
de dificuldades financeiras, estas dificuldades financeiras também podem ser a causa

do endividamento.

Apo6s uma primeira rodada do modelo verificamos resultados inconsistentes para 0s
coeficientes estimados das variaveis “quantidade de moradores” e “quantidade de
menores de 18 anos” no domicilio, causados pela forte correlagcao existente entre elas
(aregresséo linear entre estas variaveis apresentou R? de 0,65). Por isso mantivemos
no modelo apenas a informagcdo sobre a quantidade de menores de 18 anos no

domicilio.

Foi realizado um teste de robustez através da inclusdo no modelo da Equacéo (15)
das variaveis explicativas do crédito consignado (wi) e da oferta de crédito (z)) para
verificar a sensibilidade do modelo a inclusdo de variaveis correlacionadas com o

comprometimento de renda.

Também foi realizado teste de mudltiplas restricbes de exclusdo, detalhado no
APENDICE D, para comprovar se a inclusdo da variavel indicadora de endividamento

melhora significativamente o modelo.
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4.3 Variagédo do efeito do endividamento sobre a vulnerabilidade financeira

Para verificar se o efeito marginal da existéncia de divida sobre a probabilidade de
dificuldade financeira varia conforme as caracteristicas do domicilio fizemos uma
pequena modificacdo no modelo descrito na se¢ao anterior, que consistiu na inclusao
de interacfes entre a variavel indicadora de endividamento (ind_CR) e variaveis
demograficas selecionadas. O objetivo é verificar se o efeito marginal do

endividamento € diferente para domicilios distintos.

Da mesma forma que no modelo anterior, neste a variavel resposta é binéria e indica
a ocorréncia de atraso em despesas de moradia, falta de dinheiro para alimentacéo
ou falta de dinheiro para saude. Foram utilizados apenas os dados da verséo
2008/2009 da POF pelas razbes ja descritas anteriormente. A Equacao (16) descreve

0 modelo utilizado.

vi* = By + ind_CR;x;f1 + ¢; (16)

A andlise da significancia estatistica e do valor dos efeitos marginais dos termos de
interacdo na Equacado (16) permite inferir quais os tipos de domicilios sdo mais
afetados pela existéncia de dividas no que ser refere a probabilidade de apresentarem
dificuldades financeiras. Um coeficiente de regressao da interacdo estatisticamente
significativo e positivo indica que a variavel demografica acentua o efeito do
endividamento no aumento da probabilidade de ocorréncia de dificuldade financeira.

Se o coeficiente for negativo e significativo o efeito é inverso.

Resumidamente, queremos verificar se o efeito do endividamento varia em domicilios
com diferentes caracteristicas. Também podemos definir este procedimento como um
teste da hip6tese nula de que o efeito marginal do endividamento ndo depende das
caracteristicas do domicilio (WOOLDRIDGE, 2010).
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5 RESULTADOS

Neste capitulo serédo apresentados e analisados os resultados dos modelos utilizados
para identificar as evidéncias da influéncia do crédito consignado no aumento do
comprometimento de renda, os determinantes do comprometimento de renda, os
determinantes de dificuldade financeira e a influéncia das caracteristicas do domicilio

sobre o efeito do endividamento na probabilidade de dificuldade financeira.

5.1 Evidéncias da influéncia do crédito consignado no aumento do

comprometimento de renda

Conforme descrito na secdo 4.1, para identificar se ha evidéncia da influéncia do
crédito consignado no aumento do comprometimento de renda das familias entre 2002
e 2008 foi utilizado um modelo de regressdo Tobit contendo, entre as variaveis
independentes, duas variaveis explicativas do acesso ao crédito consignado, tanto
isoladas quanto em interacdo com a variavel binaria indicadora da edi¢cdo da POF.
Nosso interesse nesta secao é avaliar os coeficientes destas duas variaveis e de suas

interacdes.

Foram realizadas trés rodadas do modelo, a primeira apenas com as variaveis
explicativas do crédito consignado, a segunda com o0 acréscimo das variaveis
explicativas do acesso ao crédito e a terceira com todas as variaveis explicativas, para
confirmar se o acréscimo de novas variaveis melhora significativamente o modelo.
Esta verificacdo foi feita através de um teste de multiplas restricdes de exclusdo, que
confirmou a relevancia das variaveis incluidas e cujos resultados encontram-se no
APENDICE D.

Também foi realizado o teste descrito na secédo 4.1 para verificar a adequacao do
modelo aos dados do comprometimento de renda. Este teste confirmou que o modelo

é adequado e seus resultados encontram-se no APENDICE E.
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Tabela 5 — Modelo Tobit dos determinantes do comprometimento de renda.

Estatistica Coeficien'Ee Efeito Marginal sobre o
(Erro Padréao) CR (%)

Constante -10,6915 (0,1859)*** -100,0
Ano = 2008 2,8799 (0,1253)*** 1681,3
Emprego formal -0,4593 (0,1249)*** -36,8
Emprego formal Ano = 2008 1,1789 (0,1380)*** 105,4
Aposentado -0,2609 (0,1382)* -23,0
Aposentado Ano = 2008 1,9626 (0,1440)*** 4483
Possui Cartado 0,0995 (0,1490)

Possui Cartdo Ano = 2008 0,9817 (0,1610)*** 166,9
Possui Cheque Especial -1,3860 (0,1883)*** -75,0
Possui Cheque Especial Ano = 2008 2,1052 (0,1993)*** 105,3
Branco -0,5553 (0,0534)*** -42.6
Masculino -0,2003 (0,0719)*** -18,2
Casado 0,2847 (0,0763)*** 32,9
Idade 31 a 45 anos 0,3016 (0,0824)*** 35,2
Idade 46 a 60 anos 0,2042 (0,0920)** 22,7
Idade mais de 60 anos 0,3204 (0,1135)*** 37,8
Anos de estudo 5 a 8 anos -0,1657 (0,0725)** -15,3
Anos de estudo 9 a 11 anos 0,1211 (0,0776)

Anos de estudo maior que 11 anos 0,2613 (0,1024)** 29,9
Quantidade de moradores -0,0940 (0,0277)*** -9,0
Quantidade de menores 0,1699 (0,0372)*** 18,5
Area urbana 0,4340 (0,0678)*** 54,3
Imével préprio 0,6095 (0,0616)*** 84,0
Quintil de renda 2 0,9154 (0,0943)*** 149,8
Quintil de renda 3 1,6210 (0,0949)*** 405,8
Quintil de renda 4 1,9466 (0,0992)*** 600,5
Quintil de renda 5 2,2126 (0,1109)*** 814,0

Sigma

Log-verossimilhanca
NuUmero de observacdes
F(v, n)

Prob > F

Pseudo R?

Observagfes censuradas a esquerda

Observacfes ndo censuradas

4,6425 (0,0376)

-53.365
103.076
12.246
0,0000
0,1029
91.432
11.644

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.

Nota: dados trabalhados pelo autor.

Notas: Erro padréo robusto entre paréntesis. *** p<0,01; ** p< 0,05; * p<0,1.
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Os resultados do modelo sugerem que o crédito consignado contribuiu para o
aumento do comprometimento de renda entre os anos de 2002 e 2008. Avaliando os
valores da Tabela 5 observamos que entre os empregados formais e 0s aposentados
o coeficiente de regressdo passou de valores negativos em 2002 para valores
positivos em 2008, indicando o aumento da influéncia destas caracteristicas sobre o

valor do comprometimento de renda familiar entre estes dois anos.

O efeito marginal da familia possuir pelo menos um membro com emprego formal
sobre o comprometimento de renda era, em 2002, de -37%, ou seja, familias nestas
situacdes possuiam, em média, comprometimento de renda 37% inferior ao daquelas
sem qualquer integrante com emprego formal. J& no ano de 2008 as familias com pelo
menos um dos seus integrantes com trabalho formal apresentavam comprometimento

de renda médio 105% superior ao das familias sem trabalhadores formais.

As familias com aposentados entre seus membros tinham, em 2002,
comprometimento de renda 23% inferior, em meédia, ao das familias sem aposentados
entre seus integrantes e passaram, em 2009, a apresentar comprometimento de renda

448% superior.

Os valores bastante elevados para os efeitos marginais destas duas variaveis
explicativas do crédito consignado em 2008 (105% e 448%) aumentam a forca da
evidéncia da contribuicdo desta modalidade de crédito no aumento do

comprometimento de renda das familias brasileiras na primeira década deste século.

Conforme discutido na secéo anterior, este aumento, apesar de ndo indicar uma
relacdo causal do crédito consignado sobre o comprometimento de renda, sera

admitido neste trabalho como uma forte evidéncia desse efeito do crédito consignado.

Portanto, concluimos que existem evidéncias de que o crédito consignado contribuiu

para o aumento do comprometimento de renda das familias neste periodo.

Lembramos que, conforme discutido no capitulo anterior, outros fatores também
podem ter contribuido para o aumento do comprometimento de renda nas familias

com empregados formais ou aposentados, tais como a implantacdo da alienacéo
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fiduciaria e a expanséo do crédito imobiliario. A influéncia destes fatores esta incluida

no efeito marginal das variaveis analisadas nos paragrafos anteriores.

5.2 Determinantes do comprometimento de renda

Depois de feita a constatacdo de que existem evidéncias da influéncia do crédito
consignado sobre o aumento do comprometimento de renda, passaremos agora a
analise dos demais determinantes do comprometimento de renda das familias

brasileiras utilizando os valores da Tabela 5.

A primeira constatacao que fazemos, ao observar o valor do coeficiente estimado para
a variavel binaria de ano, € que o comprometimento de renda médio aumentou

consideravelmente entre 2003 e 20009.

Passando para a andlise das varidveis demograficas observamos que as familias
cujos chefes se declararam da raca branca possuem comprometimento de renda
meédio 43% inferior ao das demais familias, ou seja, as familias chefiadas por negros

ou pardos possuem 0s niveis mais altos de comprometimento de renda.

Os domicilios chefiados por homens apresentam comprometimento de renda em

meédia 18% menor do que os chefiados por mulheres, ceteris paribus.

As familias com pessoa de referéncia casada tém, segundo os resultados do modelo,
comprometimento de renda médio 33% superior ao das familias com chefe solteiro.
Nossa suspeita € a de que este efeito esteja relacionado ao ciclo de vida dos gastos
do consumidor, descrito no capitulo 2, pois uma parcela destes domicilios com chefes
casados estaria na fase de acumulacéo de patriménio e provavelmente teriam filhos

pequenos.

Em relagéo a idade da pessoa de referéncia, todas as faixas etarias acima de 30 anos
apresentam comprometimento de renda médio superior ao das familias chefiadas por
pessoa com idade até 30 anos. Isto provavelmente deve-se ao fato de jovens
possuirem menor acesso ao crédito. Dentre as familias com chefe com idade superior

a 30 anos os maiores valores de comprometimento de renda estdo naquelas com
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pessoa de referéncia entre 31 e 45 anos e acima de 60 anos. A faixa de 31 a 45 anos
corresponde ao periodo de acumulagéo de patrimonio descrito modelo do ciclo de vida
dos gastos do consumidor e a faixa acima de 60 anos engloba os aposentados, um
dos publicos preferenciais da oferta de crédito consignado. Também podemos pensar
que a queda na renda familiar apds a aposentadoria, associada aos maiores gastos
com medicamentos e servicos médicos entre os idosos, leva uma parcela dos

aposentados a tomar crédito para suprir suas necessidades basicas.

Quando comparamos o comprometimento de renda médio das familias segundo o
grau de escolaridade da pessoa de referéncia observamos que aquelas com chefes
que estudaram mais de 11 anos, 0 que inclui as pessoas que atingiram o nivel
superior, apresentam os maiores valores médios de comprometimento de renda. Parte
deste fenbmeno pode ser explicada pelo fato de pessoas com maior escolaridade

terem a preferéncia dos bancos para a oferta de crédito.

O comprometimento de renda varia de forma inversa ao nimero de moradores do
domicilio, segundo o coeficiente estimado desta variavel. Como estamos controlando
0 numero de menores de idade no domicilio através de outra variavel, 0 aumento no
namero de moradores indica também o aumento de pessoas maiores de idade, o que
pode aumentar a renda familiar. O efeito marginal desta variavel indicaria que, para
cada novo morador no domicilio, haveria uma reducdo média de 9% no

comprometimento de renda da familia.

A gquantidade de menores de 18 anos que vivem no domicilio, incluindo filhos,
agregados e outros familiares da pessoa de referéncia, tem relacdo direta com o
comprometimento de renda. Segundo o efeito marginal desta variavel, cada novo
menor de 18 anos no domicilio causaria um aumento médio de 18% no
comprometimento de renda da familia. Este resultado aponta mais uma vez na direcéo
do modelo do ciclo de vida dos gastos do consumidor descrito anteriormente, que
propde que familias com filhos pequenos teriam mais necessidade de recursos para

suprir suas necessidades, recorrendo inclusive ao crédito para isto.

Familias que moram em area urbana teriam comprometimento de renda médio 54%

superior ao daquelas que moram em area rural de acordo com o modelo. Imaginamos
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que isto se deve ao maior acesso ao crédito para quem vive nas cidades. Outra causa
seria 0 apelo ao consumo que € maior nas cidades do que no meio rural, e que tornaria
0s moradores das areas urbanas mais propensos a tomarem crédito para a aquisicéo

de bens.

As familias que moram em imovel proprio, seja ele quitado ou que ainda estejam
pagando o financiamento imobiliario, teriam comprometimento de renda médio 84%
superior ao das familias que ndo possuem imoével préprio. O fato de possuir um imével,
ainda que financiado, € indicador de que a familia possui certa condicao financeira e
apontaria na direcdo de que o comprometimento de renda com o pagamento de

dividas aumenta com o0 aumento do patriménio da familia.

O resultado do modelo indica que o comprometimento de renda e a renda familiar
variam na mesma direcdo, resultado que concorda com os dados do Gréfico 2 (A)
para a POF 2008/2009, que concentra o maior niumero de domicilios com dividas. As
familias do quintil de renda superior teriam comprometimento de renda oito vezes
superior ao das familias do quintil de renda inferior. Uma possivel explicacdo seria o
maior acesso ao crédito pelas familias de alta renda. Se supusermos que as familias
de alta renda sdo também aquelas com os maiores patriménios concluimos que este

resultado estd alinhado a constatacdo feita no paragrafo anterior de que o

comprometimento de renda aumenta com o crescimento do patriménio familiar.

Passamos agora a andlise do ultimo grupo de variaveis, aquelas explicativas do

acesso ao crédito.

O acesso ao cartdo de crédito € um fator que determina aumento do comprometimento
de renda do domicilio em 2008, diferentemente do que ocorria em 2002, quando a
posse de cartdo de crédito ndo tinha efeito significativo sobre o comprometimento de
renda. Em 2008, os domicilios com pelo menos um dos seus membros titular de cartao
de crédito teriam comprometimento de renda médio 167% superior ao daqueles
domicilios sem acesso a esta modalidade de crédito, todas as demais caracteristicas

mantidas constantes.
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Ja& 0 acesso ao cheque especial, que implicava em um comprometimento de renda
médio 75% menor em 2002, e passou a determinar um comprometimento de renda

médio 105% maior em 2008.

Se tomarmos a posse de cartdo de crédito ou cheque especial como um indicador do
acesso ao crédito podemos chegar a conclusdo de que este acesso foi um dos
determinantes do aumento do comprometimento de renda das familias brasileiras
entre os anos de 2002 e 2008.

Esta conclusédo esta alinhada a constatacéo feita no final do Capitulo 3 de que, no
inicio da década de 2000, as dividas estavam concentradas em familias sem acesso
ao crédito, situacdo inversa daquela observada no final da década. A partir destes
dados podemos imaginar que, em 2002, as dividas das familias eram
predominantemente ndo bancarias, como carnés de lojas ou dividas com agiotas. Ja
em 2008 o crédito bancario passou a representar a principal fonte de endividamento

das familias.

Resumindo as conclusdes anteriores, identificamos as caracteristicas dos domicilios

com maior comprometimento de renda:

e Pessoa e referéncia ndo branca;

o Pessoa de referéncia do sexo feminino;

e Pessoa de referéncia casada;

e Pessoa de referéncia com idade entre 31 e 45 anos ou acima de 60 anos;
o Pessoa de referéncia com mais de 11 anos de estudo;

¢ Domicilios com maior nimero de menores de 18 anos;

e Domicilios localizados em area urbana;

e Familias que moram em imovel préprio;

¢ Familias de rendas mais altas; ou

e Familias com acesso ao crédito (cartdo de crédito ou cheque especial).

Retomando os estudos sobre comprometimento de renda descritos no capitulo 2

verificamos que nossas conclusdes se adaptam relativamente bem aquelas de Brown



45

e Taylor (2008), que identificaram os domicilios mais endividados como aqueles com
chefes jovens (até 44 anos), com renda entre os percentis 50 e 75, com mais filhos e
com maior niamero de moradores. Apenas este Ultimo item ndo concorda com nossas

conclusoes.

Também chegamos a conclusdes bastante aderentes as de Brian, Taylor e Veliziotis
(2010) que identificaram como determinantes do superendividamento os domicilios
com chefes jovens ou mulheres e domicilios com muitos moradores. Novamente,

apenas o efeito da quantidade de moradores no domicilio discorda do nosso estudo.

Interessante notar que Lerman (1987), em uma analise descritiva dos dados das
pesquisas sobre financas do consumidor nos Estados Unidos, também chegou a
conclusao de que os domicilios mais endividados sdo aqueles que possuem imovel
préprio. A forte participacao do financiamento imobiliario na carteira de crédito daquele

pais pode ajudar a explicar este fenébmeno.

Considerando os estudos de Civic Consulting (2014), Confederacdo Nacional do
Comeércio (2014), Confederacédo Nacional da Industria (2015), Cox, Whitley e Brierlye
(2002) e Lerman (1987) observamos que eles tém em comum o fato de apontar os
domicilios com chefes jovens e com filhos como os mais endividados, concluséo igual
a do nosso trabalho. Porém, todos estes estudos sdo unadnimes em apontar 0s
domicilios de baixa renda como os mais endividados, enquanto nossas conclusdes
sdo no sentido de que o comprometimento de renda é crescente com a renda do

domicilio.

Portanto, o maior endividamento das familias de renda mais alta no Brasil € um
fenbmeno singular. Sua causa pode estar ligada ao curto historico de acesso ao
crédito no nosso pais e a grande demanda reprimida por este crédito. Sendo escasso,
o crédito no Brasil pode ser direcionado para as faixas de maior renda, enquanto que,
em paises com um mercado de crédito maduro e competitivo, 0s bancos precisam

avancar a concessao de créedito para as camadas da populacédo de mais baixa renda.
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5.3 O endividamento e os determinantes da vulnerabilidade financeira

Nesta secdo avaliamos os resultados do modelo probit utilizado para verificar se o
endividamento tem impacto sobre a probabilidade de ocorréncia de atraso com
despesas de moradia, falta de dinheiro para alimentac¢éo ou para saude no domicilio.

Foram utilizados apenas os dados da POF 2008/2009 nesta analise pois, conforme
visto na secédo anterior, 0 comprometimento de renda na edi¢cdo anterior da pesquisa
abrangia um numero muito pequeno de domicilios. Além disso, a informacéo sobre

falta de dinheiro para salde esta disponivel apenas na uUltima edi¢do da pesquisa.

O modelo apresentado na Tabela 6 mostra um coeficiente de regressao estimado para
o indicador de comprometimento de renda significativo e positivo, indicando que a
existéncia de dividas esta associada a um aumento médio da probabilidade de

ocorréncia de dificuldades financeiras no domicilio de 7,1 pontos percentuais (p.p.).

Conforme ja discutido no capitulo anterior, este resultado nao significa
necessariamente uma relacdo de causa e efeito entre o endividamento e a ocorréncia
de dificuldades financeiras no domicilio, mas apenas que existe uma correlacdo

positiva entre eles.

O resultado do teste de robustez descrito na secédo 4.2 encontra-se no APENDICE F
e mostra que a inclusao de variaveis correlacionadas ao comprometimento de renda

nao altera significativamente os coeficientes estimados.

Efetuamos um teste de exclusdo da variavel indicadora de endividamento para
confirmar sua contribuicdo ao modelo e obtivemos um valor de 295,77 para a razéo
de verossimilhancal?, superior ao valor critico de 3,84 da distribuicdo Chi quadrado
com 1 grau de liberdade e nivel de significAncia de 5%. Portanto, rejeitamos a hipétese
nula de que esta variavel ndo é relevante para o modelo e confirmamos sua

significancia.

13 para detalhes do célculo da raz&o de verossimilhanca vide APENDICE D.
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A analise dos efeitos marginais estatisticamente significativos das variaveis binarias

deste modelo sugere que a probabilidade de ocorréncia de dificuldade é, em média,

7,4 p.p. maior nos domicilios com chefes ndo brancos, 4,9 p.p. maior nos domicilios

com chefes do sexo feminino, 5,2 p.p. maior nos domicilios com chefes casados e 7,4

p.p. maior nos domicilios localizados em area urbana.

Tabela 6 - Modelo probit para os determinantes de dificuldade financeira.

Estatistica (é:r ?gf;:;%rr];%) Efeito Marginal
Constante 1,0305 (0,0296)***

Indicador CR >0 0,2776 (0,0165)*** 0,0713
Branco -0,2668 (0,0127)*** -0,0743
Masculino -0,1838 (0,0173)*** -0,0488
Casado 0,1891 (0,0173)*** 0,0522
Idade 31 a 45 anos -0,0059 (0,0198) -0,0016
Idade 46 a 60 anos 0,0753 (0,0213)*** 0,0197
Idade mais de 60 anos -0,1791 (0,0239)*** -0,0505
Anos de estudo 5 a 8 anos -0,1687 (0,0179)*** -0,0442
Anos de estudo 9 a 11 anos -0,3355 (0,0186)*** -0,0928
Anos de estudo maior que 11 anos -0,6936 (0,0234)*** -0,2101
Qtd. Menores de 18 anos 0,2157 (0,0069)*** 0,0585
Urbano 0,2646 (0,0157)*** 0,0742
Imével Préprio 0,0085 (0,0146) 0,0023
Quintil de renda 2 -0,2111 (0,0220)*** -0,0463
Quintil de renda 3 -0,3843 (0,0219)*** -0,0911
Quintil de renda 4 -0,5886 (0,0220)*** -0,1511
Quintil de renda 5 -0,9705 (0,0234)*** -0,2800

Log verossimilhanga
Numero de observacdes
Pseudo R?

-26.838
55.564
0,1418

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.

Notas: Erro padrado robusto entre paréntesis. *** p<0,01; ** p< 0,05; * p<0,1.

Apenas edi¢do 2008/2009 da POF.
Dados trabalhados pelo autor.

Podemos imaginar que os salarios mais baixos que infelizmente sdo pagos, em média,

para mulheres e afrodescendentes ajudem a explicar a maior vulnerabilidade

financeira das familias chefiadas por pessoas pertencentes a estes grupos. J4 em

relacdo & maior vulnerabilidade financeira dos domicilios localizados em area urbana,
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uma das possiveis causas possa ser atribuida ao custo de vida mais elevado nas
cidades em relagdo ao meio rural. As familias com chefes casados sédo, em média,
maiores e, portanto, possuem maiores gastos, o que poderia explicar a maior

vulnerabilidade financeira destes domicilios.

Segundo o0 modelo estimado, o aumento de uma unidade na quantidade de menores
de 18 anos no domicilio causa, em média, aumento na probabilidade de ocorréncia
de dificuldade financeira de 5,8 p.p. Como ja discutido anteriormente, os domicilios
com filhos possuem maiores despesas e estdo na fase de acumulacao de patriménio,

0 que contribui para a sua maior vulnerabilidade financeira.

Finalmente, passamos a analise das variaveis categoricas: idade e escolaridade da
pessoa de referéncia e renda total do domicilio. Em relacdo a idade, quando
comparados com os domicilios com chefes com idade de até 30 anos, aqueles com
chefes entre 46 e 60 anos teriam, em média, vulnerabilidade financeira 2,0 p.p. maior
e 0os domicilios com chefes com mais de 60 anos, vulnerabilidade 5,0 p.p. menor. Isto
indicaria que, em relacdo a idade da pessoa de referéncia do domicilio, a
vulnerabilidade financeira mantém-se relativamente constante até os 60 anos, caindo

apos esta idade.

Os coeficientes estimados indicam que a vulnerabilidade financeira decresce com o
aumento da escolaridade do chefe da familia. Em relacdo aos domicilios cujos chefes
estudaram 4 anos ou menos, as familias com chefes com 5 a 8 anos de estudo teriam,
em meédia, probabilidade de dificuldade financeira 4,4 p.p. menor, as familias com
chefes que estudaram entre 9 e 11 anos, probabilidade 9,3 p.p. menor e as familias
chefiadas por pessoas com mais de 11 anos de estudo, probabilidade 21 p.p. menor.
Imaginamos que o aumento da escolaridade do chefe da familia estd associado a
maiores salarios e melhores condic6es de trabalho, o que contribui para a menor

vulnerabilidade financeira destas familias.

A vulnerabilidade financeira decresce continuamente com o aumento da renda
familiar. Em relacdo aos domicilios pertencentes as 20% menores rendas, 0S
domicilios no segundo quintil de renda apresentariam, em média, probabilidade de

dificuldade financeira 4,6 p.p. menor, os domicilios do terceiro quintil, probabilidade
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9,1 p.p. menor, os domicilios do quarto quintil, probabilidade 15 p.p. menor e 0s
domicilios do quinto quintil, ou seja, aqueles entre as 20% maiores rendas,

probabilidade 28 p.p. menor.

Comparando estes resultados com aqueles dos dois estudos citados no capitulo 2 que
trataram da vulnerabilidade financeira observamos que as conclusées do nosso
estudo concordam com as de Brown e Taylor (2008), que identificaram os domicilios
mais vulneraveis como sendo aqueles com as rendas mais baixas e os chefes mais

jovens.

Nossos resultados também sdo compativeis com os de Bridges e Disney (2003) que

concluiram que a ocorréncia de atrasos é maior nos domicilios com filhos e pais

separados, com chefes jovens, de baixa escolaridade e com mais filhos.

Retomando o efeito marginal do indicador de comprometimento de renda, concluimos
que o endividamento pode causar problemas sociais graves, como 0 atraso em
despesas tdo essenciais quanto aquelas relacionadas a alimentacdo, a saude e a

moradia da familia.

Estabelecida a relevancia do comprometimento de renda como possivel causa de
problemas sociais iremos, na proxima sec¢ao, investigar se este efeito é constante

entre os domicilios ou se existem domicilios onde este efeito € mais forte.

5.4 A variacdo do efeito do endividamento sobre a vulnerabilidade financeira

Nesta secdo analisaremos se o efeito do endividamento € diferente para domicilios
com caracteristicas diversas para tentar identificar aquelas familias onde a existéncia
de dividas aumenta mais sua vulnerabilidade financeira. Para isto utilizaremos o
modelo probit da se¢&o anterior introduzindo interagdes entre variaveis demograficas
de interesse e o indicador de existéncia de divida. A analise da significancia e do efeito
marginal destas interacdes ira indicar como o efeito do endividamento se altera para

diferentes tipos de domicilios.
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As variadveis demograficas que entraram em interacdo com o indicador de
endividamento foram: branco, masculino, idade, anos de estudo, quantidade de
menores de 18 anos e renda. Resultaram significativas apenas as interagfes do
indicador de endividamento com as variaveis masculino, idade, anos de estudo e

renda, conforme demonstram os dados da Tabela 7.

Tabela 7 - Modelo probit para inferir o impacto das caracteristicas do domicilio sobre
o efeito marginal do endividamento (apenas dados da POF 2008/2009).

Estatistica Coeficiente (Erro Padréo)
Constante 1,0335 (0,0314)***
Indicador ICR >0 0,0610 (0,0901)

Branco -0,2557 (0,0141)***
Branco e Ind. ICR >0 -0,0418 (0,0321)

Masculino -0,1612 (0,0185)***
Masculino e Ind. ICR >0 -0,1208 (0,0359)***
Casado 0,1901 (0,0174)***

Idade 31 a 45 anos

Idade 31 a45anoseInd. ICR>0

Idade 46 a 60 anos

Idade 46 a60 anos e Ind. ICR >0

Idade mais de 60 anos

Idade mais de 60 anos e Ind. ICR >0
Anos de estudo 5 a 8 anos

Anos de estudo 5a 8 anos e Ind. ICR >0
Anos de estudo 9 a 11 anos

Anos de estudo 9a 11 anose Ind. ICR>0
Anos de estudo maior que 11 anos

Anos de estudo maior que 11 anos e Ind. ICR > 0
Qtd. Menores de 18 anos

Qtd. Menores de 18 anos e Ind. ICR >0
Urbano

Imével Préprio

Quintil de renda 2

Quintilderenda2 e Ind. ICR >0

Quintil de renda 3
Quintilderenda 3 e Ind. ICR >0
Quintil de renda 4
Quintilderenda4 e Ind. ICR>0
Quintil de renda 5

Quintilderenda5eInd. ICR >0

-0,0071 (0,0217)
0,0594 (0,0234)**
-0,2124 (0,0262)***
0,0301 (0,0527)
0,0987 (0,0557)*
0,2067 (0,0620)***
-0,1769 (0,0195)**
-0,3374 (0,0205)***
-0,7149 (0,0268)***
0,0445 (0,0485)
0,0229 (0,0477)
0,0881 (0,0550)
0,2180 (0,0077)***
-0,0176 (0,0169)
0,2687 (0,0157)**
0,0113 (0,0146)
-0,2132 (0,0230)***
-0,4022 (0,0231)***
-0,6111 (0,0234)**
-0,9957 (0,0253)**
0,0949 (0,0806)
0,2273 (0,0761)***
0,2513 (0,0740)***

0,2546 (0,0743)***

Log verossimilhanca -26.809
Numero de observacdes 55.564
Pseudo R? 0,1427

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.
Notas: Erro padréo robusto entre paréntesis. *** p<0,01; ** p< 0,05; * p<0,1.
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O calculo dos efeitos marginais destas interacdes foi feito de forma numérica
utilizando o software Stata 12. Como as variaveis consideradas sédo categoricas, 0
calculo do efeito marginal para cada categoria é feito pela diferenca entre o valor
médio estimado da variavel resposta com a variavel categoricas no seu nivel atual e

o valor médio estimado com a variavel categorica no nivel base.

Por exemplo, no caso da interacédo do indicador de comprometimento de renda com a
variavel “masculino” o efeito marginal foi calculado pela subtragdo do valor médio
estimado da variavel resposta quando masculino = 1 e indicador de CR = 1 e o valor
médio estimado quando masculino = 1 e indicador de CR = 0. Os valores dos efeitos

marginais das interacfes estatisticamente significativas encontram-se na Tabela 8.

Tabela 8 — Efeitos marginais das interacdes entre o indicador de endividamento e
variaveis demograficas selecionadas.

Interacao Efeito Marginal
Indicador ICR > 0 e masculino 0,0557
Indicador ICR > 0 e ndo masculino 0,0823
Indicador ICR > 0 e idade 31 a 45 anos 0,0459
Indicador ICR > 0 e idade acima de 60 anos 0,1047
Indicador ICR > 0 e anos de estudo 5 a 8 anos 0,0581
Indicador ICR > 0 e anos de estudo maior que 11 anos 0,1245
Indicador ICR > 0 e segundo quintil de renda 0,0330
Indicador ICR > 0O e terceiro quintil de renda 0,0692
Indicador ICR > 0 e quarto quintil de renda 0,0908
Indicador ICR > 0 e quinto quintil de renda 0,1158

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.
Nota: dados trabalhados pelo autor.

O aumento médio na probabilidade estimada de dificuldade financeira quando existem
dividas é de 5,6 p.p. nos domicilios chefiados por homens e de 8,2 p.p. nos domicilios
chefiados por mulheres. Como o efeito marginal médio do comprometimento de renda
sobre a probabilidade de dificuldade financeira € de 7,1 p.p., conforme descrito na
secao 5.3, os domicilios chefiados por mulheres sédo mais vulneraveis do que a média

guando possuem dividas ou, em outras palavras, o efeito do comprometimento de
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renda sobre a probabilidade de ocorréncia de dificuldade financeira nos domicilios

chefiados por mulheres & maior do que a média.

Os resultados apresentados da secdo 5.2 mostraram que as familias com chefes do
sexo feminino possuem, em média, comprometimento de renda 18% maior do que as
familias com as mesmas caracteristicas, mas com chefe do sexo masculino. O maior
comprometimento de renda das familias com pessoa de referéncia do sexo feminino

ajuda a explicar o maior impacto do endividamento sobre a vulnerabilidade financeira.

Considerando que os domicilios chefiados por mulheres sdo mais vulneraveis a
dificuldades financeiras do que aqueles chefiados por homens, independentemente
da existéncia de dividas (ver modelo da sec¢éo 5.3), concluimos que o endividamento
aumenta a ja elevada vulnerabilidade destes domicilios. Desta forma, o efeito do
comprometimento de renda nos domicilios com pessoa de referéncia do sexo feminino

merece atencao.

Quando considerada a idade da pessoa de referéncia, nos domicilios com chefes
entre 31 e 45 anos o efeito marginal médio do comprometimento de renda € de 4,6
p.p., portanto menor do que a média e, nos domicilios com pessoa de referéncia acima
de 60 anos, este efeito marginal sobe para 10,5 p.p. e estad acima do valor médio do

efeito marginal desta variavel.

Segundo os resultados da secao 5.3, os domicilios com chefes acima de 60 anos séo
menos vulneraveis do que a média a dificuldades financeiras. Porém, os resultados
do modelo desta secao indicam que, quando possuem dividas, estes domicilios se
tornam mais vulneraveis do que a média. Se retomarmos os resultados da secéo 5.2,
a variavel indicadora de pessoa de referéncia com mais de 60 anos € um forte
determinante do comprometimento de renda, indicando que os domicilios nesta
situacdo possuem endividamento, em meédia, superior aos demais. Portanto, ha
evidéncias de que o forte endividamento destas familias, devido a implantacédo do
Crédito Consignado, tenha causado aumento da sua vulnerabilidade financeira.

J& entre os domicilios com pessoa de referéncia entre 31 e 45 anos a conclusao € de
qgue, apesar destas familias possuirem comprometimento de renda superior ao da

meédia, este elevado comprometimento de renda ndo se traduz em aumento da
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vulnerabilidade financeira. O endividamento destas familias seria, de certa forma,
natural, ja que estdo na fase de acumulagéo de patrimdénio e de aumento de despesas
devido a presenca de filhos pequenos, e ndo representaria uma ameaca ao equilibrio

financeiro do domicilio.

Por outro lado, o elevado endividamento dos domicilios chefiados por idosos nédo
parece ser natural nem sustentavel, o que se traduz, segundo os resultados do
modelo, no aumento maior do que a média da vulnerabilidade financeira destas

familias quando possuem dividas.

Passando para a andlise da escolaridade da pessoa de referéncia, as familias com
chefes que estudaram mais de 11 anos e possuem dividas apresentam
vulnerabilidade financeira em média 12 p.p. maior. Conforme resultados da secéo
anterior, os domicilios com pessoa de referéncia com mais de 11 anos de estudo séo
menos vulneraveis a dificuldades financeiras, porém os resultados presentes indicam
que, na presenca de dividas, estas familias se tornam mais vulneraveis do que a
média, o que pode ser explicado pelo seu forte endividamento, conforme demonstrado

na secao 5.2.

Segundo os resultados da secéo anterior, a vulnerabilidade financeira decresce com
o aumento da renda do domicilio. Porém, os resultados do presente modelo mostram
gue, na presenca de dividas, os domicilios dos dois quintis mais altos de renda
apresentam aumento da vulnerabilidade financeira de 9,1 e 11,6 p.p. respectivamente,
portanto maiores que a média. Os resultados apresentados na secéo 5.2 indicam que
o comprometimento de renda é crescente com o aumento da renda e ajudam a
entender porgue nos domicilios de mais alta renda o impacto da presenca de dividas

sobre a vulnerabilidade financeira é maior.

Suspeitamos que o fendmeno observado nos domicilios com chefes de maior
escolaridade e nos quintis superiores de renda se deve a concentracédo da concessao
de crédito pelos bancos nos clientes com estes perfis. Aparentemente, o volume de
crédito concedido para este publico ndo estd adequado, ou 0s prazos e taxas de juros
nao sdo compativeis com a capacidade financeira dos tomadores, causando aumento

na vulnerabilidade financeira.
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Avaliando por outro angulo, os domicilios com chefes de menor escolaridade ou
pertencentes aos quintis de renda mais baixos apresentam maior probabilidade de
ocorréncia de dificuldades financeiras, porém nestes o impacto do endividamento
sobre a vulnerabilidade financeira € menor, resultado do menor comprometimento de

renda.

Concluimos esta secao identificando que os domicilios onde o impacto do
endividamento sobre a vulnerabilidade financeira € maior sdo também aqueles nos
quais o comprometimento de renda é mais elevado. Os domicilios com chefe do sexo
feminino, idade acima de 60 anos, mais de 11 anos de estudo ou pertencentes ao
grupo de 40% maiores rendas sao aqueles onde o impacto do comprometimento de
renda sobre a vulnerabilidade financeira é maior. Os menores salarios pagos as
mulheres, a queda na renda apdés a aposentadoria, a forte penetracdo do Crédito
Consignado entre os aposentados e um possivel excesso de oferta de crédito para os
clientes de mais alta renda e escolaridade ajudam a explicar os fendmenos

observados.
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6 CONCLUSOES

Retomaremos agora as perguntas formuladas no capitulo 1 e veremos como as

conclusdes do capitulo anterior ajudaram a respondé-las:

e Quais as evidéncias da influéncia do Crédito Consignado no aumento do
comprometimento de renda das familias brasileiras?

e Quais séo os determinantes do comprometimento de renda?

e O endividamento € um dos determinantes de dificuldades financeiras?

e Em quais familias o endividamento aumenta mais a vulnerabilidade financeira?

O modelo Tobit descrito nas secdes 4.1 e 5.1 demonstrou que existem fortes
evidéncias de que o Crédito Consignado foi um dos fatores que contribuiram para o
aumento do comprometimento de renda das familias brasileiras entre os anos de 2002
e 2008. Apesar de ndo indicar uma relacdo causal, a significAncia estatistica dos
coeficientes e os valores elevados dos efeitos marginais das variaveis indicadoras da
presenca de trabalhadores com emprego formal e aposentados no domicilio (105% e
448% respectivamente) fornecem uma evidéncia da influéncia desta modalidade de
crédito no aumento do comprometimento de renda, jA que estas sdo condi¢cdes

necessarias para a contratacdo do Crédito Consignado.

Também ressaltamos que outros fenbmenos, tais como a implantacdo da alienacéo
fiduciaria e a expansdo do crédito imobiliario, podem ter causado aumento do
comprometimento de renda das familias com empregados formais ou aposentados

neste periodo e contribuiriam para os efeitos marginais observados destas variaveis.

O mesmo modelo descrito na secéo 4.1 e cujos resultados foram analisados na secao
5.2 permitiu identificar os determinantes do comprometimento de renda. Sao fatores
relacionados ao aumento do comprometimento de renda: chefe de familia ndo branco,
mulher, casado, com idade entre 31 a 45 anos ou acima de 60 anos, com mais de 11
anos de estudo, domicilios com maior numero de menores de 18 anos, localizados
em area urbana, familias com imovel préprio, com rendas mais altas e com acesso ao
credito. Vimos que estes resultados estédo alinhados as conclusdes de pesquisas e

artigos nacionais e internacionais, com excecdo da influéncia da renda sobre o
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comprometimento de renda pois, enquanto em outros paises as familias mais
endividadas possuem as menores rendas, no Brasil as familias com mais dividas
pertencem as camadas de maior renda. Atribuimos este fendmeno a relativa

imaturidade do mercado de crédito brasileiro quando comparado com outros paises.

Nas sec¢Oes 4.2 e 5.3 descrevemos e avaliamos os resultados do modelo probit que
nos permitiu confirmar que o endividamento esta associado a ocorréncia de graves
dificuldades financeiras no domicilio: atraso em despesas de moradia, falta de dinheiro
para alimentacdo e falta de dinheiro para saude. As familias mais vulneraveis,
segundo os coeficientes estimados deste modelo, sdo aquelas cujos chefes sao do
sexo feminino, ndo brancos, casados, com até 4 anos de estudo, idade até 60 anos,
bem como domicilios localizados em areas urbanas, com mais filhos e entre as 20%

menores rendas.

Estes resultados estdo alinhados com aqueles dos estudos internacionais
pesquisados, principalmente ao identificar os domicilios mais vulneraveis como sendo

0s que possuem chefes jovens, de baixa escolaridade, com filhos e de baixa renda.

Lembramos que ndo podemos afirmar que a relacao observada entre o endividamento
e a ocorréncia de dificuldades financeiras no domicilio seja necessariamente de causa
e efeito, pois a relacdo inversa também pode ser verdadeira, ou seja, a ocorréncia de
dificuldades financeiras pode causar o endividamento. Mas ficou evidente que existe

uma correlacao significativa e positiva entre estes dois fenbmenos.

Finalmente, através do modelo probit descrito e analisado nas secdes 4.3 e 5.4,
identificamos as caracteristicas dos domicilios onde o efeito do endividamento sobre
a vulnerabilidade financeira € maior: chefes de familia do sexo feminino, com idade
acima de 60 anos, com mais de 11 anos de estudo e familias entre as 40% maiores
rendas. Estes domicilios também estdo entre os de maior comprometimento de renda,

conforme os resultados descritos na se¢éo 5.2.

Nos domicilios chefiados por mulheres, o maior impacto do endividamento sobre a
probabilidade de ocorréncia de dificuldades financeiras vem se somar a ja elevada
vulnerabilidade destas familias. Nos demais casos identificados (pessoa de referéncia

com idade acima de 60 anos, com mais de 11 anos de estudo e familias entre as 40%
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maiores rendas), a vulnerabilidade financeira é mais baixa, mas o impacto do
endividamento sobre a probabilidade de ocorréncia de dificuldades financeiras € maior

do que a média devido ao elevado comprometimento de renda destas familias.

Avaliando por outro angulo, as familias de mais baixa renda, de menor escolaridade
e com chefes jovens tém maior vulnerabilidade financeira, porém nestas o impacto do
comprometimento de renda sobre esta vulnerabilidade financeira € menor, devido ao

menor grau de endividamento destes domicilios.

Acreditamos que a maior vulnerabilidade dos domicilios chefiados por mulheres pode
ser atribuida a fatores socioecondmicos, tais como o0s salérios mais baixos pagos, em
média, as mulheres. Ja o elevado impacto do comprometimento de renda observado
nas familias com chefes acima de 60 anos, com mais de 11 anos de estudo e entre
as 40% maiores rendas pode ser consequéncia de uma inadequacao do volume, das

taxas de juros e dos prazos do crédito ofertado para este segmento.

Este trabalho deixou evidente que o endividamento pode ser uma das causas de
graves problemas sociais, com impacto sobre a alimentacado, a salude e a habitacao
da familia. O maior entendimento deste problema, que s6 pode ser feito através do
estudo de dados desagregados como o feito no presente trabalho, é fundamental para
que possam ser tomadas medidas estratégicas que fomentem a concessado e uso

consciente do crédito.

Neste trabalho que, com base em nossa revisao bibliogréafica, € um dos pioneiros no
Brasil a utilizar dados desagregados e andlise estatistica para estudar o fenébmeno do
endividamento, procuramos aplicar a nossa realidade metodologias ja empregadas

em outros paises.

Concluimos reconhecendo duas limitacdes deste trabalho, que podem ser objeto de
futuros estudos. A primeira refere-se a defasagem dos dados utilizados, pois a ultima
versao disponivel da Pesquisa de Orcamentos Familiares é de 2008. Seria
interessante atualizar o presente estudo apos a publicacdo da proxima edicdo desta

pesquisa.
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A segunda observacdo é sobre a conveniéncia da realizacdo de estudos adicionais
para entender o comportamento da renda familiar como determinante do
comprometimento de renda e investigar as causas e efeitos do superendividamento

entre as familias de renda mais alta.
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APENDICE A — Panorama do mercado de crédito brasileiro

Informacdes sobre o0 mercado de crédito brasileiro para pessoas fisicas a partir da

década de 1990.
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APENDICE B - Construcéo da base de dados

Neste Apéndice descrevemos a construcdo das variaveis da base de dados a partir
dos microdados das edi¢cdes 2002/2003 e 2008/2009 da Pesquisa de Or¢camentos
Familiares (POF) do IBGE.

POF 2002/2003

Ano 2008
Variavel construida pelo autor.

Branco

Fonte: tabela "Pessoas” da POF1, campo "Cor ou raca" (valor 1 = branco). A pessoa
de referéncia é identificada através do campo "Cédigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de

referéncia.

Masculino

Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Sexo da pessoa” (valor 1 = masculino, 2,
3 e 4 = feminino - ndo gestante, gestante e lactante respectivamente). A pessoa de
referéncia é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de

referéncia.

Casado
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Cddigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde um valor igual a 2 indica tratar-se de conjuge da pessoa de

referéncia.

Idade da pessoa de referéncia
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "ldade calculada”. A pessoa de referéncia
é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de referéncia da

UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de referéncia.
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Anos de estudo da pessoa de referéncia
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Anos de estudo”. A pessoa de referéncia
é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de referéncia da

UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de referéncia.

Quantidade de moradores

Fonte: tabela "Domicilio” da POF1, campo "quantidade de moradores".

Quantidade de menores

Fontes: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Codigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde os valores 3, 4 e 5 indicam tratar-se de filho, outro parente ou
agregado da pessoa de referéncia, respectivamente. Tabela Pessoas da POF1,
campo "ldade calculada”, usado para verificar se se trata de menor de 18 anos.
Tabela "Pessoas" da POF1, campo "ldade calculada”, usado para verificar se se trata

de menor de 18 anos.
Area urbana
Fonte: tabela "Domicilio" da POF1, campo "Estrato geogréafico". Os numeros dos

estratos geogréficos referentes as areas rurais encontram-se na Tabela 9.

Tabela 9 - Estratos geograficos referentes as areas rurais (POF 2002/2003)

UE Estratgs_ UF Estratgs_ UF Estratgs_

geograficos geograficos geograficos
Acre 9a13 Maranhé&o 11 a 15 Rio de Janeiro 26 3 30
Alagoas Mato Grosso Rio Grande do

11a14 11a14 Norte 11a15
Amapé Mato Grosso do Rio Grande Do

9all Sul 11a15 Sul 16 a19
Amazonas 11 a 14 Minas Gerais 15 a 19 Rondénia 10 a 13
Bahia 16 a 20 Para 15a 19 Roraima 7 a 10
Ceara 16 a 19 Paraiba 11 a 15 Santa Catarina 11314
Distrito Federal 11 a3 14 Parana 16 a 19 Séo Paulo 26 a 29
Espirito Santo 11 a 15 Pernambuco 16 a 20 Sergipe 10 a 13
Goias 11 a 14 Piaui 11 a 15 Tocantins 11 a 15

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA A ESTATISTICA.
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Imovel proprio
Fonte: tabela "Domicilio" da POF1, campo "Condi¢ao de ocupacao do domicilio”. Os
valores 1 e 2 indicam imével préprio quitado e imoével proprio pagando prestacoes,

respectivamente.

Renda liquida

Fontes: tabela "Rendimentos e deducdes individuais” da POF5, campos "Valor do
rendimento bruto no dltimo més", "Valor da deducéo com previdéncia privada publica”,
"Valor da deducdo com imposto de renda na fonte", "Valor da dedugdo com outros
tipos de deducdes "Fator deflator" e "Cddigo da forma da remuneracdo recebida".
Foram consideradas apenas as remuneracdes recebidas em dinheiro (codigos 1 e 2).
Foram subtraidas as deducdes dos valores brutos para a obtencéo da renda liquida.
O valor resultante foi multiplicado pelo fator deflator para trazé-lo para a data de

referéncia da pesquisa.

Tabela "Outros rendimentos e movimentacao financeira individual" da POF5, campos
"Numero do quadro” e "Cdédigo do rendimento”, "Valor do rendimento recebido", "Valor
da deducao do rendimento recebido" e "Fator deflator”. Foram utilizados apenas os
valores dos quadros 53 e 54 desta tabela e os cédigos de recebimento referentes a
rendimentos de carater permanente, excluidos rendimentos esporadicos como
resgate de FGTS, recebimento de prémio de loteria, entre outros. A relacdo dos
cadigos utilizados encontra-se na Tabela 10. Os valores do quadro 53 ja estdo na
base mensal e os do quadro 54 referem-se aos Ultimos 12 meses, portanto foram
divididos por 12. O valor das deducdes foi subtraido do valor do rendimento recebido
para a obtencéo do recebimento liquido e o valor resultante foi multiplicado pelo fator

deflator para trazé-lo para a data de referéncia da pesquisa.

Empregado privado

Fonte: tabela "Rendimentos e deducgdes individuais" da POF5, campo "Cddigo da
posi¢cdo na ocupacdo”. O valor 1 indica empregado privado. Esta variavel binaria
assume o valor um caso pelo menos um dos moradores se enquadre nesta condicao

€ zero caso contrario.
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Tabela 10 - Cdodigos utilizados no célculo da renda liquida (POF 2002/2003)

Cdédigo Cédigo Cédigo Cédigo Cddigo Cddigo
5301101 5303301 5306001 5401001 5403001 5404503
5301102 5303501 5306002 5401201 5403101 5404504
5301103 5303502 5306003 5401301 5403201 5404506
5301202 5303503 5306004 5401501 5403202 5404509
5301301 5303504 5306005 5402301 5403203 5404510
5302101 5303505 5400101 5402302 5403204 5404701
5302102 5303506 5400102 5402303 5403205 5405201
5302201 5303602 5400103 5402401 5403403 5405202
5302202 5303701 5400104 5402501 5403501 5405303
5303101 5303801 5400105 5402601 5403801 5405501
5303102 5304001 5400301 5402701 5404001 5405701
5303103 5304201 5400401 5402801 5404002 5405702
5303201 5304603 5400402 5402901 5404501 5409701
5303202 5304604 5400403 5402902 5404502 5409702

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA A ESTATISTICA
Nota: os dois primeiros digitos do cédigo referem-se ao nimero do quadro e os cinco digitos
seguintes, ao codigo do recebimento.

Empregado publico

Fonte: tabela "Rendimentos e deducdes individuais" da POF5, campo "Cddigo da
posi¢cdo na ocupacdo". O valor 2 indica empregado publico. Esta variavel binaria
assume o valor um caso pelo menos um dos moradores se enquadre nesta condicao

€ zero caso contrario.

Aposentado

Fonte: tabela "Outros rendimentos e movimentacgéo financeira individual" da POF5,
campos "Numero do quadro” e "Cdédigo do rendimento”. Os rendimentos relacionados
a aposentadorias e pensdes estdo no quadro numero 53, codigos 01101, 01103,
01201, 01202, 01102. Esta variavel binaria assume o valor um caso pelo menos um

dos moradores receba um destes rendimentos e zero caso contrario.

Possui cartéo
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Tem cartdo de crédito”, onde o valor 1
significa sim e o valor 2 ndo. Esta variavel binaria assume o valor um caso pelo menos

um dos moradores se enquadre nesta condi¢do e zero caso contrario.
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Possui cheque
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Tem cheque especial’, onde o valor 1
significa sim e o valor 2 ndo. Esta variavel binaria assume o valor um caso pelo menos

um dos moradores se enquadre nesta condi¢do e zero caso contrario.

Comprometimento de Renda
O comprometimento de renda é a razdo entre 0 pagamento mensal de empréstimos
e a renda liquida mensal, calculada conforme descricdo acima. A seguir a descri¢cao

do calculo do valor pago mensalmente a empréstimos.

Fontes: tabela "Despesas de 12 meses do questionario de despesa coletiva" da POF2,
campos "Caodigo do item", "Valor do item" e "Cddigo deflator". Foram considerados os
itens de codigo 00701, 00702, 01701, 01702 e 01703. O valor foi multiplicado pelo
fator deflator para trazé-lo para a data de referéncia da pesquisa.

Tabela "Despesas do questionario de despesas individuais" da POF4, campos
"Caddigo do item", "Valor do item" e "Fator deflator". Foram considerados os itens de
codigos 01101, 01201, 01202, 06001, 06002 e 06003. Os itens de codigos 01101,
01201 e 01202 séo referente aos ultimos 12 meses e, portanto, foram divididos por 12
e 0s demais itens referem-se aos ultimos 3 meses e, portanto, foram divididos por 3.
O valor foi multiplicado pelo fator deflator para trazé-lo para a data de referéncia da

pesquisa.

Atraso em despesas de moradia

Fonte: tabela "Condicfes de vida da unidade de consumo” da POF6, campos "Cadigo
de atraso de aluguel ou prestacdo da casa/apartamento” e "Cdédigo de atraso e agua,
eletricidade, gas e outros servicos". Valor 1 significa sim e 2 ndo. A variavel binaria

assume valor um se pelo menos um destes campos possuir valor 1.

Falta de dinheiro para saude

Informacéo néo disponivel na edicdo 2002/2003 da POF.
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Falta de dinheiro para alimentacao
Fonte: tabela "Condicfes de vida da unidade de consumo” da POF6, campos "Codigo
da razédo da familia ndo se alimentar como quer”. Valor 2 significa que a familia ndo

se alimenta como gostaria porque a sua renda nao permite.

POF 2008/2009

Ano 2008
Variavel construida pelo autor.

Branco

Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Cor ou raca" (valor 1 = branco). A pessoa
de referéncia é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de

referéncia.

Masculino

Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Sexo da pessoa” (valor 1 = masculino, 2,
3 e 4 = feminino - ndo gestante, gestante e lactante respectivamente). A pessoa de
referéncia é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de

referéncia.

Casado
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Cddigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde um valor igual a 2 indica tratar-se de conjuge da pessoa de

referéncia.

Idade da pessoa de referéncia
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "ldade calculada em anos". A pessoa de

referéncia é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de
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referéncia da UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de

referéncia.

Anos de estudo da pessoa de referéncia
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Anos de estudo”. A pessoa de referéncia
é identificada através do campo "Cdédigo da relacdo com a pessoa de referéncia da

UC", onde um valor igual a 1 indica tratar-se da propria pessoa de referéncia.

Quantidade de moradores

Fonte: tabela "Domicilio" da POF1, campo "quantidade de moradores".

Quantidade de menores

Fontes: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Codigo da relacdo com a pessoa de
referéncia da UC", onde os valores 3, 4 e 5 indicam tratar-se de filho, outro parente ou
agregado da pessoa de referéncia, respectivamente. Tabela Pessoas da POF1,
campo "ldade calculada”, usado para verificar se se trata de menor de 18 anos.
Tabela "Pessoas" da POF1, campo "ldade calculada”, usado para verificar se se trata
de menor de 18 anos.

Area urbana

Fonte: tabela "Domicilio" da POF1, campo "Estrato geogréafico". Os numeros dos
estratos geograficos referentes as areas rurais encontram-se na Tabela 11.

Tabela 11 - Estratos geograficos referentes as areas rurais (POF 2008/2009)

Estratos Estratos Estratos
UF geograficos UF geograficos UF geograficos
Acre 3e4 Maranhao 13a24 |[Riode Janeiro 31a37
Alagoas 9a13 Mato Grosso 11a18 | Rio Grande do 9a1l3

Norte
Amapé 4a6 Mato Grosso do 9al13 |[Rio Grande Do 19a30
Sul Sul

Amazonas 9a13 Minas Gerais 28 a45 |Rondbnia 7all
Bahia 22a36 |Para 9al4 Roraima 3e4
Ceara 24 a 36 |Paraiba 10a 16 [ Santa Catarina 14 a 23
Distrito Federal 8a9 Parana 19a29 |[Sao Paulo 3lab5l1
Espirito Santo 10a 14 |Pernambuco 16 a25 | Sergipe 8a9
Goias 18 a 28 | Piaui 10a 19 |[Tocantins 6al0

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA A ESTATISTICA.
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Imovel proprio
Fonte: tabela "Domicilio" da POF1, campo "Condi¢do de ocupac¢do do domicilio”. Os
valores 1 e 2 indicam imével préprio quitado e imoével proprio pagando prestacoes,

respectivamente.

Renda liquida

Fontes: tabela "Rendimentos e deducdes individuais” da POF5, campos "Valor do
rendimento bruto no dltimo més", "Valor da deducdo com previdéncia privada publica”,
"Valor da deducdo com imposto de renda na fonte", "Valor da dedugdo com outros
tipos de deducdes "Fator deflator" e "Cddigo da forma da remuneracdo recebida".
Foram consideradas apenas as remuneracdes recebidas em dinheiro (cédigos 1 e 2).
Foram subtraidas as deducdes dos valores brutos para a obtencéo da renda liquida.
O valor resultado foi multiplicado pelo fator deflator para trazé-lo para a data de

referéncia da pesquisa.

Tabela "Outros rendimentos e movimentacao financeira individual" da POF5, campos
"Numero do quadro” e "Cdédigo do rendimento”, "Valor do rendimento recebido", "Valor
da deducao do rendimento recebido" e "Fator deflator”. Foram utilizados apenas os
valores dos quadros 54 e 55 desta tabela e os cédigos de recebimento referentes a
rendimentos de carater permanente, excluidos rendimentos esporadicos como
resgate de FGTS, recebimento de prémio de loteria, entre outros. A relacdo dos
cadigos utilizados encontra-se na Tabela 12. Os valores do quadro 54 ja estdo na
base mensal e os do quadro 55 referem-se aos ultimos 12 meses, portanto foram
divididos por 12. O valor das deducdes foi subtraido do valor do rendimento recebido
para a obtencéo do recebimento liquido e o valor resultante foi multiplicado pelo fator

deflator para trazé-lo para a data de referéncia da pesquisa.

Empregado privado

Fonte: tabela "Rendimentos e deducgdes individuais" da POF5, campo "Cddigo da
posi¢cdo na ocupacdo”. O valor 1 indica empregado privado. Esta variavel binéaria
assume o valor um caso pelo menos um dos moradores se enquadre nesta condi¢cao

€ zero caso contrario.
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Tabela 12 - Cdodigos utilizados no célculo da renda liquida (POF 2008/2009)

Cdédigo Cédigo Cédigo Cédigo Cddigo Cddigo
5400101 5402401 5500601 5502502 5503619 5504402
5400201 5402501 5500701 5502601 5503620 5504501
5400301 5402601 5500801 5502602 5503621 5504601
5400401 5402602 5500901 5502603 5503624 5504602
5400501 5402701 5501001 5502604 5503625 5504702
5400601 5402801 5501002 5502701 5503627 5504703
5400701 5402901 5501003 5502702 5503628 5504704
5400801 5403001 5501101 5502801 5503629 5504705
5400802 5403101 5501102 5502901 5503630 5504801
5400901 5403201 5501201 5503001 5503631 5505001
5400902 5403202 5501301 5503201 5503633 5505002
5401001 5403301 5501401 5503301 5503634 5505101
5401101 5403401 5501402 5503302 5503635 5505103
5401201 5403501 5501403 5503601 5503701 5505401
5401301 5403601 5501501 5503602 5503702 5505501
5401401 5403701 5501601 5503603 5503801 5505502
5401501 5403801 5501701 5503604 5503802 5505601
5401502 5500101 5501702 5503605 5503803 5505602
5401601 5500102 5501703 5503606 5503804 5505701
5401701 5500103 5501801 5503607 5503805 5505702
5401702 5500104 5501802 5503608 5503901 5505801
5401703 5500105 5501901 5503609 5503902 5505901
5401704 5500201 5502001 5503610 5503903 5506201
5401801 5500202 5502101 5503611 5504001 5506301
5401901 5500301 5502201 5503612 5504002 5506401
5402001 5500401 5502301 5503614 5504101 5506501
5402101 5500402 5502302 5503616 5504201 5506601
5402201 5500501 5502401 5503617 5504301
5402301 5500502 5502501 5503618 5504401

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA A ESTATISTICA
Nota: os dois primeiros digitos do codigo referem-se ao nimero do quadro e os cinco digitos
seguintes, ao cédigo do recebimento.

Empregado publico

Fonte: tabela "Rendimentos e deducdes individuais” da POF5, campo "Cdodigo da

posi¢cdo na ocupacdo”. O valor 2 indica empregado publico. Esta variavel binaria

assume o valor um caso pelo menos um dos moradores se enquadre nesta condi¢ao

€ zero caso contrario.
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Aposentado

Fonte: tabela "Outros rendimentos e movimentacgéo financeira individual" da POF5,
campos "Numero do quadro” e "Cdédigo do rendimento”. Os rendimentos relacionados
a aposentadorias e pensdes estdo no quadro numero 54, cédigos 001, 002, 003 e
004. Esta variavel binaria assume o valor um caso pelo menos um dos moradores

receba um destes rendimentos e zero caso contrario.

Possui cartédo
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Tem cartdo de crédito”, onde o valor 1
significa sim e o valor 2 ndo. Esta variavel binaria assume o valor um caso pelo menos

um dos moradores se enquadre nesta condicdo e zero caso contrario.

Possui cheque
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campo "Tem cheque especial’, onde o valor 1
significa sim e o valor 2 ndo. Esta variavel binaria assume o valor um caso pelo menos

um dos moradores se enquadre nesta condicdo e zero caso contrario.

Comprometimento de Renda
O comprometimento de renda é a razdo entre o pagamento mensal de empréstimos
e a renda liquida mensal, calculada conforme descricdo acima. A seguir a descricao

do calculo do valor pago mensalmente a empréstimos.

Fontes: tabela "Despesas de 12 meses do questionario de despesa coletiva" da POF2,
campos "Cadigo do item", "Valor do item" e "Cddigo deflator". Foram considerados os
itens de codigo 10007, 10002 e 12002. Os valores dos codigos 10007 e 10002 ja estéo
na base mensal e o valor do cédigo 12002 refere-se aos ultimos 12 meses e, portanto,
foi dividido por 12. O valor foi multiplicado pelo fator deflator para trazé-lo para a data

de referéncia da pesquisa.

Tabela "Despesas individuais" da POF4, campos "Cdédigo do item", "Valor da
despesa/aquisicdo”, “Forma de aquisicao” e "Fator deflator". Foram considerados os
itens de coédigos 47001, 47026, 48011, 48012, 48015, 48027, 48045, 44032 e 44036.
Os itens de codigos 47001, 47026, 48011, 48012, 48015, 48027 e 48045 séao referente

aos ultimos 12 meses e, portanto foram divididos por 12 e os demais itens referem-se
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aos ultimos 3 meses e, portanto, foram divididos por 3. Os valores dos cédigos 47001
e 47026 referem-se ao valor pago nos ultimos 12 meses referentes a aquisicdo de
imoveis ou terrenos e s6 foram considerados aqueles cujo campo “forma de aquisi¢ao”
possui valores 3 ou 4, indicando aquisicdo monetaria a prazo. O valor foi multiplicado

pelo fator deflator para trazé-lo para a data de referéncia da pesquisa.

Atraso em despesas de moradia

Fonte: tabela "Condicdes de vida" da POF6, campos "Atraso de aluguel ou prestacao
da residéncia" e "Atraso de despesas com agua, eletricidade e gas". O valor 1 significa
sim e 2 ndo. A variavel binaria assume valor um se pelo menos um destes campos

possuir valor 1.

Falta de dinheiro para saude
Fonte: tabela "Pessoas" da POF1, campos "Teve necessidade de medicamento” e
“Precisou de algum servigo de saude”. A variavel binaria assume valor um se pelo

menos um destes campos possuir valor 1.

Falta de dinheiro para alimentacao
Fonte: tabela "Condicfes de vida" da POF6, campo "Razao de ndo se alimentar como
quer”. O valor 1 significa que a familia ndo se alimenta como gostaria porque a sua

renda ndo permite.
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APENDICE C - Andlise dos residuos do modelo Tobit para os determinantes

do comprometimento de renda

A fim de avaliar a hipotese de normalidade e homoscedasticidade dos residuos do
modelo tobit utilizado para estimar os determinantes do comprometimento de renda,
foi realizada uma primeira rodada deste modelo e analisados os seus residuos. Os
Graficos 10, 11 e 12 mostram que os residuos da regresséo nao seguem a distribuicao

normal. Por este motivo este modelo foi estimado utilizando erro padréo robusto.

Residuo
-5

-10

-15

D

Ln(CR)

Gréfico 10 - Disperséo dos residuos do modelo tobit de estimacéo dos determinantes
do comprometimento de renda (elaborado pelo autor).
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Gréfico 11 - Histograma dos residuos do modelo tobit de estimacao dos
determinantes do comprometimento de renda (elaborado pelo autor).
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Grafico 12 — Andlise de normalidade dos residuos do modelo tobit de estimacdo dos
determinantes do comprometimento de renda (elaborado pelo autor).
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APENDICE D - Teste de multiplas restricdes de excluséo

A partir dos valores de log-verossimilhnanca dos modelos irrestrito, ou seja, do modelo
contendo todas as variaveis explicativas, e dos modelos restritos, que sdo aqueles
onde um grupo de variaveis independentes do modelo irrestrito foi removido, foi feito
o teste de multiplas restricbes de exclusdo descrito por Wooldridge (2010) para
verificar se as variaveis removidas sao significativamente importantes para o modelo.
A estatistica deste teste é chamada de razdo de verossimilhanca (RV) e calculada
como duas vezes a diferenca entre as log-verossimilnancas dos modelos irrestrito e

restrito.

RV = Z(Llrrestrito - LRestrito) (17

O valor critico para rejeitar a hipotese nula (Ho) de que as variaveis excluidas nao sao
importantes é dado pela distribuicdo qui-quadrado com graus de liberdade igual ao
namero de restricbes de excluséo testadas. Fizemos dois testes, o primeiro entre o
modelo irrestrito e 0 modelo apo6s a exclusdo das variaveis de controle e o segundo
entre o modelo apoés a exclusédo das varidveis de controle e o modelo ap6s a excluséo
das variaveis de controle e as variaveis explicativas do acesso ao crédito.

Os testes indicaram que tanto as variaveis de controle quanto as variaveis explicativas

do acesso ao crédito sdo importantes. Os resultados dos testes estdo na Tabela 13.



Tabela 13 — Resultados dos testes de mdltiplas restricbes de excluséo.
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2

Log- Graus de Xq
Especificacdo verossimilhanga RV liberdade (r_1|v<_al_ dfa _
(@ significancia 5%)

Modelo irrestrito -53.365,16
Modelo restrito 1
(exclusédo das variaveis de -54.258,42 1.786,52 10 18,31
controle)
Modelo restrito 2
(exclusédo das variaveis de 54.952.75 1.388,66 2 5.99

controle e das variaveis
explicativas do acesso ao crédito)

Fonte: elaborado pelo autor.
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APENDICE E - Avaliacdo da adequacdo do modelo Tobit dos determinantes do

comprometimento de renda

Tabela 14 - Teste de adequacdo do modelo Tobit

. Tobit Probit
Estatistica
Coef. p Coef./o  Coef. p

Constante -10,6915 0,0000 -2,3030 -2,3871 0,0000
Ano = 2008 2,8799 0,0000 0,6203 0,6052 0,0000
Emprego formal -0,4593 0,0000 -0,0989 -0,1026 0,0000
Emprego formal Ano = 2008 1,1789 0,0000 0,2539 0,2863 0,0000
Aposentado -0,2609 0,0590 -0,0562 -0,0500 0,1050
Aposentado Ano = 2008 1,9626 0,0000 0,4227 0,4287 0,0000
Possui Cartéo 0,0995 0,5040 0,0214 0,0141 0,6690
Possui Cartdo Ano = 2008 0,9817 0,0000 0,2115 0,2398 0,0000
Possui Cheque Especial -1,3860 0,0000 -0,2986 -0,2960 0,0000
Possui Cheque Especial Ano = 2008 2,1052 0,0000 0,4535 0,4563 0,0000
Branco -0,5553 0,0000 -0,1196 -0,1305 0,0000
Masculino -0,2003 0,0050 -0,0431 -0,0474 0,0030
Casado 0,2847 0,0000 0,0613 0,0625 0,0000
Idade 31 a 45 anos 0,3016 0,0000 0,0650 0,0598 0,0010
Idade 46 a 60 anos 0,2042 0,0270 0,0440 0,0330 0,1120
Idade mais de 60 anos 0,3204 0,0050 0,0690 0,0583 0,0230
Anos de estudo 5 a 8 anos -0,1657 0,0220 -0,0357 -0,0358 0,0280
Anos de estudo 9 a 11 anos 0,1211 0,1190 0,0261 0,0205 0,2370
Anos de estudo maior que 11 anos 0,2613 0,0110 0,0563 0,0445 0,0550
Quantidade de moradores -0,0940 0,0010 -0,0202 -0,0150 0,0190
Quantidade de menores 0,1699 0,0000 0,0366 0,0320 0,0000
Area urbana 0,4340 0,0000 0,0935 0,1005 0,0000
Imével préprio 0,6095 0,0000 0,1313 0,1364 0,0000
Quintil de renda 2 0,9154 0,0000 0,1972 0,2077 0,0000
Quintil de renda 3 1,6210 0,0000 0,3492 0,3807 0,0000
Quintil de renda 4 1,9466 0,0000 0,4193 0,4697 0,0000
Quintil de renda 5 2,2126 0,0000 0,4766 0,5641 0,0000

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.

Nota: c = 4,6425.
Dados trabalhados pelo autor.

Conforme mencionado no Capitulo 5, Wooldridge (2010) propde uma forma empirica

para avaliar a adequacao do modelo Tobit aos dados da amostra que consiste em

comparar a razao E]/& do modelo Tobit, onde & é o desvio padrdo estimado do

residuo, com os respectivos coeficientes y, estimados atraves de um modelo probit
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utilizando as mesmas variaveis explicativas do modelo Tobit e com variavel resposta
binaria que assume o valor zerosey=0e umsey > 0.

Os resultados deste teste encontram-se na Tabela 14 e demonstram que o modelo
Tobit € adequado aos dados da amostra. Comparando os valores da terceira e quarta
colunas de dados desta tabela observamos que, para todas as variaveis
estatisticamente significativas, os valores s8o proximos e ndo ocorre nenhuma

inversao de sinal.



APENDICE F - Teste de robustez do comprometimento de renda como

determinante de atraso em despesas de moradia

Tabela 15 - Teste de robustez do CR como determinante de dificuldade financeira

Estatistica

Coeficiente
(Erro Padréo)

Constante

Indicador CR >0

Branco

Masculino

Casado

Idade 31 a 45 anos

Idade 46 a 60 anos

Idade mais de 60 anos
Anos de estudo 5 a 8 anos
Anos de estudo 9 a 11 anos
Anos de estudo maior que 11 anos
Qtd. Menores de 18 anos
Urbano

Imével Préprio

Quintil de renda 2

Quintil de renda 3

Quintil de renda 4

Quintil de renda 5
Emprego formal
Aposentado

Possui Cartdo

Possui Cheque Especial

Log verossimilhanca
NUmero de observacfes
Pseudo R?

0,9303 (0,0302)***
0,2986 (0,0167)***
-0,2409 (0,0128)***
-0,1759 (0,0175)***
0,1912 (0,0174)***
0,0276 (0,0199)
0,1301 (0,0218)***
-0,0886 (0,0274)***
-0,1442 (0,0181)***
-0,2836 (0,0191)***
-0,5784 (0,0244)***
0,2097 (0,0069)***
0,2582 (0,0159)***
0,0324 (0,0147)*
-0,2291 (0,0223)***
-0,4037 (0,0228)***
-0,5834 (0,0237)***
-0,8827 (0,0260)***
0,1307 (0,0148)***
-0,0217 (0,0183)
-0,0586 (0,0156)***
-0,3408 (0,0183)***

-26.579
55.564
0,1501

Fonte: INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA.

Nota: dados trabalhados pelo autor.

Notas: Erro padréo robusto entre paréntesis. *** p<0,01; ** p< 0,05; * p<0,1
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