UNIVERSIDADE ESTADUAL DO OESTE DO PARANA - UNIOESTE
PROGRAMA DE POS-GRADUACAO STRICTO SENSU EM
DESENVOLVIMENTO REGIONAL E AGRONEGOCIO, NIVEL DE
MESTRADO

CARLOS ALBERTO GONCALVES JUNIOR

INADIMPLENCIA NO CREDITO AGRICOLA — A UTILIZAGAO DO
MODELO DE REGRESSAO LOGISTICA - LOGIT

Toledo - PR
2009



Livros Gratis

http://www.livrosgratis.com.br

Milhares de livros gratis para download.



CARLOS ALBERTO GONCALVES JUNIOR

INADIMPLENCIA NO CREDITO @GRI'COLA - AUTILIZACAO DO
MODELO DE REGRESSAO LOGISTICA - LOGIT

Dissertacdo apresentada como  requisito
parcial de avaliagdo para a obtencdo do titulo
de Mestre do Programa de Poés-graduacao
stricto sensu em Desenvolvimento Regional e
Agronegocio, nivel de Mestrado da
Universidade Estadual do Oeste do Parana
(Campus de Toledo), com éarea de
concentracdo em Gestdo e Desenvolvimento
Agroindustrial.

Orientador: Prof. Dr. Miguel Angel Uribe
Opazo.

Co-orientador: Prof Dr. Weimar Freire da
Rocha Jr.

Toledo - PR

2009



Catalogacdo na Publicacdo elaborada pela Biblioteca Universitaria
UNIOESTE/Campus de Toledo.
Bibliotecaria: Marilene de Fatima Donadel - CRB — 9/924

Gongalves Junior, Carlos Alberto
G635i Inadimpléncia no crédito agricola : a utilizagdo do modelo
de regressao logistica : LOGIT / Carlos Alberto Gongalves
Junior. — Toledo, PR : [s. n.], 20009.
87 p.

Orientador: Dr° Miguel Angel Uribe Opazo

Co-Orientador: Dr° Weimar Freire da Rocha Jr.

Dissertacdo (Mestrado em Desenvolvimento Regional e
Agronegocio) - Universidade Estadual do Oeste do Parana.
Campus de Toledo. Centro de Ciéncias Sociais Aplicadas

1. Credito agricola 2. Cooperativas agropecuarias -
Financas 3. Cooperativas de crédito 4. Modelo de regressdo
logistica 5. LOGIT 6. Cooperativas de crédito - Anélise de
crédito I. Uribe Opazo, Miguel Angel, Or. Il. Rocha Jr.,
Weimar Freire da, Or. II1. T

CDD 20. ed. 334.683
334.2




CARLOS ALBERTO GONCALVES JUNIOR

INADIMPLENCIA NO CREDITO AGRICOLA - A UTILIZAGAO DO
MODELO DE REGRESSAO LOGISTICA - LOGIT

Dissertacdo apresentada como  requisito
parcial de avaliagdo para a obtencédo do titulo
de Mestre do Programa de Pés-graduacao
stricto sensu em Desenvolvimento Regional e
Agronegocio, nivel de Mestrado da
Universidade Estadual do Oeste do Parana
(Campus de Toledo), com éarea de
concentracdo em Gestdo e Desenvolvimento
Agroindustrial.

Orientador: Prof. Dr. Miguel Angel Uribe
Opazo.

Co-orientador: Prof. Dr. Weimar Freire da
Rocha Jr.

Data de Aprovacao: 16 de abril de 2009.

BANCA AVALIADORA

Prof. Dr. Miguel Angel Uribe Opazo
Universidade Estadual do Oeste do Parana

Prof. Dr. Régio Marcio Toesca Gimenes
Universidade Paranaense - UNIPAR

Prof. Dr. Joaguim Odilon Pereira,
Universidade Federal Rural do Semi Arido



DEDICATORIA

A minha esposa pelo incentivo incondicional e pela compreensdo nos momentos de
auséncia.

Aos meus familiares por estarem sempre presentes e me incentivarem em mais essa
etapa da minha vida.

A forca divina que sinto presente em minha vida me fortalecendo para superar todos 0s
obstéculos



AGRADECIMENTOS
Ao professor Miguel Angel Uribe Opazo pela orientagéo e pela paciéncia.

Ao professor Weimar Freire da Rocha pela co-orientacdo e pelo incentivo durante todo
0 Curso.

A Yony Brugnolo Alves e todos os outros colegas de mestrado que mostraram-se
dispostos a ajudar nos momentos dificeis, sempre com muito bom humor e
comprometimento com o curso.

A todos os Professores do Programa de Poés-graduacdo Stricto Sensu em
Desenvolvimento Regional e Agronegécio da Universidade Estadual do Oeste do
Parana — UNIOESTE, Campus de Toledo que contribuiram sobremaneira para meu
engrandecimento pessoal e académico.

Aos professores do Programa de Pds-graduacdo em Economia da Universidade Estadual
de Maringa - UEM por todo o conhecimento adquirido durante as aulas nas disciplinas
l&4 cursadas, em especial aos professores Alexandre Florindo Alves, José Luiz Parré e
Ricardo Luiz Lopes.

A todos que contribuiram de alguma forma para a realizacdo deste sonho.



GONCALVES JR, C. A. Inadimpléncia no Crédito Agricola — A Utilizagdo do
Modelo de Regressdo Logistica — LOGIT. 2009. 87 f. Dissertacdo (Mestrado em
Desenvolvimento Regional e Agronegdcio) — Centro de Ciéncias Sociais Aplicadas,
Universidade Estadual do Oeste do Parana, Toledo.

RESUMO

Este trabalho de pesquisa objetiva criar uma ferramenta que possa auxiliar uma
cooperativa de crédito da regido de Toledo na analise e concessdo de crédito agricola
calculando a probabilidade de cumprimento dos contratos, 0 que permite antever os
possiveis contratos inadimplentes, utilizando-se 0 modelo de regresséo logistica — Logit.
O referencial teorico utilizado, baseado na Teoria dos Custos de Transacdo, identifica a
inadimpléncia como sendo resultado da incompletude dos contratos e da assimetria de
informacgdes entre as partes envolvidas em uma transacdo. O objetivo é que essa
ferramenta possa reduzir a assimetria de informacdes entre os tomadores e a cooperativa
de crédito, no intuito de evitar a concessdo de crédito a possiveis inadimplentes. Para
isso, coletou-se junto a cooperativa informacgdes cadastrais dos tomadores, no periodo
de 2004 a 2007, objetivando tracar um perfil do tomador de crédito. Posteriormente
estimou-se 0 modelo de regressao logistica para 10 amostras aleatorias diferentes, a fim
de identificar a amostra que obtivesse o maior nimero de acertos entre adimplentes e
inadimplentes. Constatou-se que o modelo estimado foi mais eficiente para identificar
os contratos adimplentes que os inadimplentes, e que mesmo com um porcentual médio
de acerto ndo muito elevado o modelo pode auxiliar a tomada de decisdo da cooperativa
na concessdo de crédito.

Palavras-chave: Assimetria de Informac6es, Regressdo logistica, Inadimpléncia.



GONCALVES JR, C. A. Defaults in Agricultural Credit - Use of Logistic
Regression Model — LOGIT. 2009. 87 f. Dissertacdo (Mestrado em Desenvolvimento
Regional e Agronegdcio) — Centro de Ciéncias Sociais Aplicadas, Universidade
Estadual do Oeste do Parang, Toledo.

ABSTRACT

This research work aims to create a tool that can help a credit cooperative in the region
of Toledo in the analysis and concession of agricultural credit calculating the probability
of completion of the contracts, what permits to predict a possible default, using the
logistic regression model - Logit. The theoretical framework used, based on the Theory
of Transaction Costs, identifies the default as the result of the incompleteness of
contracts and of the asymmetry of information between the parties in a transaction. The
goal is that this tool can reduce the asymmetry of information between the borrowers
and the credit cooperative, in order to avoid the granting of credit to possible defaulters.
To do so, it was collected information about the borrowers from the records of the
cooperative from the year 2004 to 2007, aiming to draw a profile of the credit borrower.
Later, it was estimated the logistic regression model for 10 different samples to identify
the sample that received the greatest number of his between payers and defaulters. It
was established that the estimated model was more efficient to identify the payers’
contracts than defaulters’ contracts, and even with a not too high percentage average of
correct the model can assist the decision-making of the cooperative in granting credit.

Keywords: asymmetry of information, logistic regression, Default.
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1 - INTRODUCAO

1.1. O Problema e a Importéancia do Estudo

O agronegocio é de grande importancia para o Produto Interno Bruto - PIB
brasileiro. No ano de 2007, segundo a Associagdo Brasileira de Agribusiness - ABAG,
0 agronegocio representou cerca de 34% do PIB do pais e gerou 37% dos empregos.

No que tange ao comércio internacional, de acordo com o Ministério da
Agricultura, Pecuaria e Abastecimento, em 2007, as exportacdes do agronegocio
totalizaram US$ 58 bilhdes, com um crescimento de 18% em relacdo a 2006 e o
superavit comercial do setor foi de US$ 49, 696 bilhGes.

No ano de 2006 o setor representou 35,9% do total das exportacbes do pais, em
2007 esse percentual aumentou para 36,4%. Os produtos que mais contribuiram para
esse resultado foram respectivamente: o complexo soja, carnes, produtos florestais
(celulose e madeira), complexo sucroalcooleiro e café.

O Parand é um dos estados mais dindmicos do pais no que diz respeito a
producéo agricola, segundo a Secretaria da Agricultura e do Abastecimento do Governo
do estado - SEAB, o estado é o principal produtor nacional de milho, feijdo, trigo, aveia,
casulo de seda e carne de frango. E o segundo maior produtor do pais de mandioca,
cevada, soja, cana-de-acUcar e carne suina, além de se destacar na producédo de leite,
carne bovina, café, fumo, hortalicgas, frutas e produtos florestais.

O bom resultado da agricultura paranaense, de acordo com a SEAB, esta
baseado em ganhos de produtividade. Estes ganhos sdo derivados de constantes
investimentos em tecnologia, como maquinario, treinamento e manejo, conservacao e
correcdo do solo, uso de sementes melhoradas e outras estratégias que exigem
investimentos financeiros, na maioria das vezes de grande monta, o que
consequientemente torna indispensavel o acesso ao credito.

Para a SEAB, as vendas de tratores e colheitadeiras no Parana apresentaram um
crescimento continuo nos ltimos anos, influenciado pelos bons precos dos gréos, boa

produtividade e liberagdo de recursos através do MODERFROTA®. De acordo com a

! Linha de crédito especial para financiamento de maquinas e equipamentos.
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SEAB estima-se que 25% dos recursos controlados do crédito rural nacional sdo
aplicados no Parana anualmente.

O Anuario Estatistico do Crédito Rural demonstra que cerca de 15% do total de
crédito rural liberado no pais ficou no Parana no ano de 2007. O que caracteriza o
estado como um dos principais tomadores desta modalidade de crédito, legitimando a
condi¢@o do Parana como um dos maiores produtores agropecuarios do pais.

A regido Oeste do Parand, sede da cooperativa de crédito que é foco do presente
estudo, é onde localizam-se os nucleos regionais de Toledo e Cascavel. Essa regido
apresenta um relevo plano, que facilita a mecanizacdo, por isso, € propicia para as
culturas tipicas de agricultura de escala, que demandam altos investimentos. Esse fator
torna o crédito essencial para esta regiao.

Além do relevo, as condigdes edafocliméaticas da regido sdo extremamente
favoraveis, o que a torna lider estadual em produtividade de soja e milho e também a
maior produtora do estado de carne suina, leite e carne de frango.

Os dados nacionais, estaduais e regionais mencionados comprovam a
importancia do agroneg6cio para a economia brasileira e a grande contribui¢do do
Parand no fortalecimento da posicdo nacional, além de demonstrar a relevancia da
regido Oeste do Parana no contexto estadual.

Também fica patente a importancia do crédito rural no modelo de
desenvolvimento da agropecudria paranaense, baseada em ganhos de produtividade
provenientes de investimento em tecnologia.

Este modelo de desenvolvimento baseado em grandes investimentos foi
incentivado pelo Estado. Desde a criacdo do Sistema Nacional de Crédito Rural -SNCR
no ano de 1965 até meados da década de 1980 o Estado subsidiava as taxas de juros e
direcionava crédito abundantemente aos produtores rurais.

No entanto, 0 modelo de concessdo de crédito rural baseado em recursos do
tesouro nacional e na emissdo de moedas, com taxas de juros subsidiadas se exauriu. A
partir de meados da década de 1980 o governo elege como prioridade o equilibrio fiscal
e controle da inflagdo e reduz a transferéncia de renda, através de taxas de juros reais
negativas, para o setor agricola.

Segundo o Anuario Estatistico do Crédito Rural, no ano de 2007, os recursos do
tesouro nacional representavam apenas 0,96% do total liberado para o crédito rural,

atualmente, as principais fontes de recursos para financiamento rural sdo os Recursos
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Obrigatérios?, o Fundo de Amparo ao Trabalhador e o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES.

O crédito rural é concedido através de organizacGes que intermedeiam as
relacdes entre as fontes de recursos e 0s produtores rurais e cooperativas de producéo.
Dentre essas organizacOes, de acordo com o Anuario Estatistico do Crédito Rural, os
bancos federais ainda dominam a intermediacdo do crédito realizando 82,27% dos
contratos de crédito agropecuarios no ano de 2007. Em segundo lugar aparecem 0s
bancos privados que movimentaram neste mesmo ano 8,51% dos contratos.

As cooperativas de crédito aparecem em terceiro lugar movimentando 7,55%
dos contratos de crédito agropecuario no ano de 2007. Em termos de valores isso
representa R$ 3,96 bilhdes.

Mesmo com a ainda pequena participacao relativa das cooperativas de crédito na
intermediacdo das relagdes crediticias, a organizacdo dos produtores rurais nessa
modalidade de cooperativa é uma opcéo interessante para estes produtores. Uma das
principais vantagens do cooperativismo de crédito é ndo haver a necessidade de
intermediacdo bancaria na liberacdo do recurso, ja que os produtores rurais, como
cooperados, sdo0 a0 mesmo tempo, donos e usuarios das cooperativas e, com isso,
podem beneficiar-se dos rendimentos das transacfes financeiras que seriam destinados

aos intermediarios.

1.2 Justificativa

Para que as cooperativas possam realmente atender as necessidades financeiras
dos produtores rurais é importante que tenham uma estrutura financeira sélida com uma
carteira de crédito saudavel e baixa inadimpléncia.

Porém, toda transacdo financeira pode ser caracterizada como um contrato
intertemporal de cumprimento incerto, ou seja, a relagdo entre o credor e o tomador do
crédito se apoia na capacidade futura do tomador honrar compromissos.

Consequentemente, a rentabilidade de uma organizacdo crediticia esta
diretamente relacionada com sua capacidade de avaliagdo de riscos, isto €, da

antecipacdo da confiabilidade dos tomadores de crédito.

2 Vinte e cinco por cento do Valor Sujeito ao Recolhimento Compulsério pelo banco central deve ser
emprestado obrigatoriamente a agropecuaria.



16

A incerteza no cumprimento do contrato de crédito acontece porque no ato da
concessdo do crédito existe uma assimetria de informacdes entre o credor e o tomador.
Ambos possuem condi¢des distintas na avaliagdo do risco envolvido no projeto a ser
financiado e principalmente na capacidade e disposicdo de pagamento do
financiamento.

Logo, a elaboracdo de mecanismos de selecdo e monitoramento dos créditos
concedidos, gque estejam em consonancia com os objetivos da organizacdo e possam
aliar a sustentabilidade organizacional, maior alcance do crédito e taxas de juros
coerentes com as condicfes dos beneficiarios sdo de suma relevancia para o sistema

cooperativista de crédito, seja urbano ou rural.

1.3 — Objetivos

1.3.1 Geral
Nesse contexto, o presente trabalho tem como objetivo identificar as variaveis

referentes ao perfil do tomador de crédito rural que mais influenciam na sua condicéo de
adimplente ou inadimplente. Além de criar um mecanismo de redugdo de assimetria de
informacdes, que possa mitigar os custos de transacéo, capaz de prever a inadimpléncia
entre estes tomadores de crédito rural e uma cooperativa de crédito da regido Oeste do

Parana.

1.3.2 Especificos
- Construir um banco de dados com as variaveis: valor liberado, tamanho da

propriedade, local da propriedade, cultura a que se direcionou o crédito e modalidade de
financiamento utilizada. Consideradas relevantes para a construcao do modelo;

- Caracterizar o perfil do solicitante de crédito na organizacdo em estudo.

- Construir um modelo de regressdo logistica onde o regressando € a condi¢do
adimplente ou inadimplente e os regressores sdo as variaveis referentes ao perfil do
tomador de credito.

- Estimar o ponto de corte para a caracterizacdo de adimplente ou inadimplente;

- Verificar a capacidade de previsdao dos modelos.
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1.4 Estrutura do Trabalho

Para se alcancar os objetivos propostos, afora a introducéo, o trabalho apresenta
seis secOes. A segunda traz um levantamento bibliografico acerca da Teoria dos Custos
de Transacdo, abordando os pressupostos comportamentais, as caracteristicas das
transagdes, a incompletude dos contratos como estrutura de governanca e a assimetria
de informacdes, que é responsavel pelo aumento nos custos de transacdo e pelo
comportamento oportunista dos individuos. Além disso, esta secdo também traz a
caracterizacdo da transacdo como uma relacao agente-principal.

A terceira secdo faz um breve historico sobre o crédito rural no Brasil, além de
trazer dados atuais no que tange a concessdo de crédito rural no pais, e a posicdo do
Parana no cenario nacional.

A quarta secdo traz uma revisdo bibliografica acerca da metodologia estatistica
utilizada, bem como alguns dos modelos de previsdo ja elaborados utilizando essa
metodologia.

A quinta secdo aborda os aspectos metodoldgicos, que caracterizara os dados
quantitativos e qualitativos utilizados no trabalho, a descri¢do da cooperativa em estudo,
e a aplicacdo do método de regresséo logistica.

A sexta se¢éo traz a discusséo dos resultados obtidos, tracando um perfil dos
solicitantes de crédito e a estimacdo dos parametros do modelo de regressao logistica,
bem como o ponto de corte para a caracterizacdo do tomador adimplente ou
inadimplente, além da utilizacdo do modelo para realizagdo de predicoes.

Em seguida sdo apresentadas as conclusGes obtidas, as limitagdes do estudo e

possiveis sugestdes para futuras pesquisas.
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2 - TEORIA DOS CUSTOS DE TRANSACAO E A ASSIMETRIA DE
INFORMACAO

2.1 Economia dos Custos de Transacao

O trabalho propbe-se a analisar a inadimpléncia nos contratos de crédito rural
através da economia dos custos de transacdo. Para Williamson (1989) qualquer questdo
que possa formular-se como um problema de contratacdo pode-se investigar
vantajosamente nos termos da economia dos custos de transagéo.

Para tanto, se faz necessario uma exposicdo dos principais conceitos dessa
teoria, bem como as condic¢des que corroboraram para o desenvolvimento dessa corrente
de pensamento.

A década de 1930 foi um periodo, economicamente, bastante conturbado,
principalmente devido a grande crise de 1929. A teoria econdémica predominante era a
marginalista, porém bastante contestada devido a crise. Dentre as correntes de
pensamento que criticavam o marginalismo econdmico estava a Nova Economia
Institucional — NEI que é o resultado da contribuicdo ndo-ortodoxa de varios autores
como Knight, Barnard, Commons e principalmente Ronald Coase que apresenta em seu
artigo “The Nature of the Firm” sua contribuicdo fundamental para a NEI, o novo
conceito de firma.

Segundo Coase (1993) a firma consiste em um sistema de relagdes contratuais.
A definicdo coasiana complementa a visdo neoclassica de que a firma é apenas uma
unidade de processamento de matéria-prima. A definicdo tradicional, baseada no
pensamento neoclassico negligencia os aspectos relacionais entre os agentes, e 0s Unicos
custos incorridos no processo produtivo sdo os custos de producao.

Para Coase (1993), além dos custos ligados diretamente ao processo produtivo,
existem os custos de negociacdo ou elaboragcdo dos contratos para cada transacéo, por
isso sdo chamados de custos de transacdo. Esse conceito é complementado por outros
autores como Williamson (1989) que define os custos de transacdo como o custo de
administracdo do sistema econémico. Para este autor 0s custos de transacao estdo para a
economia assim como o atrito esta para a fisica.

Cheung (1990 apud Farina et al 1997) complementa a analise de Coase (1993) e
de Williamson (1989) com respeito aos custos de transacdo e define como sendo 0s
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custos de elaboracdo e negociacdo dos contratos, mensuracdo e fiscalizacdo de direitos
de propriedade, monitoramento do desempenho e organizacao de atividades. Apesar de
bastante completa, essa analise ainda desconsidera um dos principais fatores que
influenciam a eficiéncia econdbmica que foi colocado por Barnard e Hayek que é a
capacidade dos agentes de adaptacdo a mudancas.

De acordo com Williamson (1998) a Nova Economia Institucional se originou
na década de 1930 e desde entdo teve varias contribuicfes de autores como Davis e
North (1971), Williamson (1975, 1976, 1979), Klein Crawford e Alchian (1978),
porém, seu crescimento exponencial ocorreu apos a década de 1980, quando Ronald
Coase em 1991 e Douglas North em 1994 ganharam o prémio Nobel de Economia.

Para Williamson (1998) a Nova Economia Institucional concentra-se em dois
enfoques, distintos e complementares. O primeiro, macroanalitico, trata do Ambiente
Institucional, que estuda as chamadas “Regras do Jogo” e tem sua origem no trabalho de
Ronald Coase “The problem of Social Cost™.

O segundo enfoque, microanalitico, trata das estruturas de governanca e
concentra-se nos “Jogadores”, tem origem também no trabalho de Coase “The Nature of
the Firm”.

Douglas North é um dos principais autores que tratam do enfoque
macroanalitico da NEI, para North (1994) as instituicGes sdo as regras formais e normas
de comportamento da sociedade. O Ambiente Institucional é o ambiente onde essas
regras se aplicam e deve promover os direitos de propriedade a baixos custos, além de
oferecer incentivos que estimulem decisdes descentralizadas e mercados efetivamente
competitivos.

De acordo com North (1994) o desempenho econdmico é fungéo das instituicbes
e de sua evolucdo, e juntamente com a tecnologia determinam os custos de transagéo e
de producéo.

O ambiente institucional influencia sobremaneira 0 comportamento dos agentes
econdbmicos e o custo das transagcOes, principalmente no que tange a reducdo da
incerteza ambiental. No caso da concessdo de crédito, se ndo houver um ambiente
institucional favoravel, que garanta os direitos de propriedade e incentive o
cumprimento dos contratos de crédito, o nivel de inadimpléncia pode ser muito alto. No
entanto, o enfoque deste trabalho esta voltado para a abordagem microanalitica da NEI,

também chamada de economia dos custos de transacéo.
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De acordo com Williamson (1989), a economia dos custos de transagdo — ECT -
¢ uma linha de pesquisa da nova economia institucional que se dedica ao estudo da
organizacdo econémica, com referéncia especial nas empresas, nos mercados e nos
contratos. Farina et al. (1997) colocam Williamson como a principal referéncia teorica
da ECT.

A Economia dos Custos de Transacao estuda como parceiros em uma transacao
protegem-se dos riscos associados as relagdes de troca, pois, uma transacdo esta
freqlientemente sujeita a um ndo cumprimento dos elementos acordados entre as partes.

Segundo Willianson (1989), em comparacdo com outros enfoques do estudo da
organizacdo econémica, a economia dos custos de transacdo: (1) € mais microanalitica;
(2) estd consciente dos pressupostos comportamentais dos agentes econémicos; (3)
introduz e desenvolve a importancia econdmica da especificidade dos ativos; (4) recorre
a andlise institucional comparada; (5) considera a empresa como uma estrutura de
governanca e ndo como uma funcdo de producéo; (6) dd um peso maior a instituicdes
contratuais ex-post, com enfoque especial ao ordenamento privado, em 0posi¢cdo ao
ordenamento judicial; (7) sustenta que a transagdo € a unidade bésica de andlise que
acaba determinando a forma de organizagao.

Para Williamson (1981) o estudo dos custos de transacdo recorre a trés
literaturas relativamente independentes, porém consideradas sobrepostas em alguns
pontos. Considerando que o objetivo central deste estudo € economizar ou reduzir
custos de transagdo ndo é surpresa que a literatura econdmica esteja entre seus
antecedentes. Outra literatura que se faz presente é a da teoria das organizacfes e a
terceira, um pouco menos Obvia é a da teoria dos contratos, onde contrato é utilizado
como uma forma de governanca. Isso confirma a posicdo da Teoria dos Custos de
Transagdo como multidisciplinar.

O ponto de partida para a existéncia de custos de transacdo é o reconhecimento
dos pressupostos comportamentais dos agentes econémicos. Os agentes sdo racionais,
porém limitadamente, ou seja, a capacidade de processamento de contratos complexos

que déem conta de todas as contingéncias é limitada, ou pelo menos, custosa.

2.2 Os pressupostos Comportamentais

De acordo com Williamson (1989), na evolucdo do contrato sdo empregados

diversos enfoques econdmicos. Esses enfoques se distinguem principalmente pelos
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pressupostos comportamentais imputados ao homem contratual, que sdo a racionalidade
limitada e o oportunismo, e pelos atributos das transacGes, que serdo abordados no
proximo topico.

Williamson (1996) difere o comportamento do “homem contratual” para o
“homem maximizador” idealizado pelos ortodoxos em dois aspectos. O primeiro
aspecto refere-se a existéncia de racionalidade limitada, ou seja, o agente econémico
ndo tem racionalidade suficiente para tomar decisdes Otimas e agir de forma
maximizadora o tempo todo. O Segundo aspecto refere-se a0 comportamento baseado
na busca do interesse préprio de forma mais profunda que o “homem maximizador”.
Essa busca do interesse préoprio pode ser diferentemente descrita como oportunismo,
risco moral e teoria da Agéncia.

A teoria dos custos de transacdo suspende a hipdtese dos economistas classicos
de que as informacgfes sdo completas, gratuitas e simétricas entre 0s agentes. Para 0s
classicos, os agentes tomam decisdes Otimas a todo 0 momento, ou seja, 0 agente €
sempre maximizador.

Segundo Williamson (1989) a racionalidade se distingue em trés niveis. A forma
forte, considerada a maximizagdo. A racionalidade limitada, chamada de forma
semiforte, que € a utilizada pela teoria dos custos de transacdo, e a racionalidade
organica.

A economia neocléssica segue a tradicdo da maximizagéo e reprime o papel das
instituicbes em favor do enfoque de que as empresas sdo funcGes de produgéo, 0s
consumidores funcdes de utilidade, as formas de organizacao séo tratadas como dadas e
a otimizacdo esta presente em todas as acdes dos individuos. A tecnologia e a dotacdo
inicial das preferéncias e percepgéo de risco estdo plenamente determinadas.

Ja a Teoria dos Custos de Transacdo considera a presenca da racionalidade
limitada. De acordo com Williamson (1989) a racionalidade limitada € uma forma
semiforte de racionalidade em que se supde que o0s atores econdmicos sdo
intencionalmente racionais, s6 que de forma limitada. A presenca da racionalidade
limitada suscita a necessidade de um estudo mais profundo para as formas de
organizacao dos agentes econdmicos e outras formas de governanca além da firma e do
mercado, como 0s contratos.

A constatacdo da racionalidade limitada dos agentes econdmicos da margem

para a seguinte questdo colocada por Williamson: dada a limitagdo da competéncia,
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como se organizam as partes para utilizar com maior vantagem possivel de sua limitada
racionalidade?

Quando se afrontam as realidades da racionalidade limitada, deve-se considerar
expressamente os custos da elaboracdo, adaptagdo e monitoramento das transagoes.
Quais as estruturas de governanga mais adequadas para quais tipos de transagdo?
Coeteris paribus, as estruturas que exigem muito da racionalidade estdo em
desvantagem, ja que a racionalidade €é limitada.

Para Williamson (1989) a forma fraca da racionalidade é uma racionalidade de
processo ou organica. E o tipo de racionalidade a que se associam os enfoques
evolutivos modernos. A racionalidade organica trata dos processos evolutivos dentro
das empresas e entre elas e de instituicdes como dinheiro, mercados e alguns aspectos
dos direitos de propriedade.

O segundo pressuposto comportamental colocado por Williamson (1989) € o
oportunismo, caracterizado como a busca do interesse proprio com dolo. Isso inclui
algumas formas mais flagrantes tais como a mentira, o roubo e o engano. O
oportunismo compreende algumas formas sutis de engano seja de forma ativa ou
passiva, e tanto ex ante como ex post a transag&o.

O oportunismo ex ante e 0 ex post sdo encontrados na literatura dos seguros
como “selecdo adversa” e “risco moral”, respectivamente.

A primeira é consequéncia da incapacidade dos asseguradores obterem todas as
informacdes sobre o seu segurado, logo o segurado pode omitir suas verdadeiras
intencdes antes do firmamento do contrato. Ja a incapacidade dos segurados se
comportarem de forma responsavel e mitigar os riscos originalmente identificados sdo
problemas de execugéo ex post.

Para Williamson (1989) em termos gerais, 0 oportunismo se refere a revelagéo
incompleta e distorcida da informacdo, especialmente aos esfor¢os premeditados para
equivocar, distorcer, ocultar, ofuscar ou confundir a outra parte do contrato. O
oportunismo é responsavel pelas condigcdes reais e ou aparentes da assimetria da
informagdo que complicam enormemente os problemas da organizagéo econémica.

De acordo com Farina et al. (1997), a atitude oportunista ndo necessita estar
presente em todos os individuos, nem tampouco que cada individuo se comporte de

forma oportunista todo o tempo, basta a possibilidade de uma acéo oportunista por parte
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de um agente para que se justifique a inclusdo de salvaguardas contratuais ou atitudes
preventivas em qualquer tipo de transacéo.

Segundo Pessali (1996) nas hipoteses dos pressupostos comportamentais de
oportunismo e racionalidade limitada estd presente também um “suposto ambiental”
implicito caracterizado como “incerteza”. Se o foco for o individuo, acredita-se que sua
capacidade de interpretacdo das informacdes e tomada de decisdo séo limitadas. Porém
qguando o foco ndo € o individuo, mas sim o ambiente em que ele atua, percebe-se que
fora do individuo o mundo continua sendo palco de novos fatos que Ihe fogem
completamente ao seu controle e conhecimento.

Face ao exposto, percebe-se que o mundo das transagfes € um ambiente
complexo e incerto. E a incerteza, como caracteristica ambiental, agrava o problema da
racionalidade limitada do individuo.

O pressuposto comportamental de oportunismo, como descrito por Williamson é
uma forte manifestacdo da incerteza. De acordo com Pessali (1996), a presenca da
incerteza no ambiente em que se realizam as transacBGes torna o comportamento dos
agentes dificil de ser previsto.

E preciso, no entanto, diferenciar incerteza e risco, Knight, um dos antecessores
da Nova Economia Institucional, faz essa diferenciacdo colocando que o risco pode ser
previsto como qualquer outro custo de producdo, ndo se diferenciando, portanto, de
outros custos. J& a incerteza é um tipo de risco que ndo pode ser previsto (DEMSETZ,
1990).

Fiani (2002) também coloca o conceito de incerteza diferente do conceito de
risco. A definicdo de risco pressupbe que é possivel identificar todos os eventos
possiveis e calcular suas probabilidades. JA a incerteza é definida como a
impossibilidade de identificar todos os eventos que podem vir a ocorrer no futuro. A

incerteza revela os limites da racionalidade e evidencia a incompletude dos contratos.

2.3 As caracteristicas das transacoes

Para mensurar a magnitude dos custos de transacdo causados pelos pressupostos
comportamentais do homem contratual, faz-se necessario identificar a dimensdo das
transacgoes, isto €, os atributos transacionais que diferenciam as relacdes entre os agentes

econémicos. Esse é o motivo fundamental para explicar a existéncia de diferentes
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estruturas de governanga para reger cada transagdo, como o mercado, contratos e a
integracdo vertical (firma).

Segundo Farina et al (1997) a teoria dos contratos relacionais® serviu como
referéncia a economia dos custos de transacdo para dimensionalizar as transagdes. Na
teoria dos contratos relacionais trés caracteristicas das transacfes destacam-se no que se
refere aos impactos sobre os contratos. S&o elas: (1) a transacao se prolonga no tempo,
(2) elementos da troca ndo podem ser mensurados ou especificados precisamente na
ocasido do contrato, (3) a interdependéncia das partes com relagdo a troca transcende,
em alguns momentos, uma Unica transacdo, passando a um conjunto de inter-relacdes
sociais.

O primeiro atributo da teoria dos contratos relacionais € interpretado pela
economia dos custos de transacdo como “freqiiéncia”, ou seja, recorréncia ou
regularidade da transacdo. O segundo atributo, muito identificado com custos
informacionais de mensuracdo € traduzido para a economia dos custos de transacao
como “incerteza”.

O terceiro atributo enfocado pela teoria dos contratos relacionais é chamado na
economia dos custos de transacdo de “especificidade dos ativos”. Para Farina et al
(1997) um ativo é especifico quando possui um maior valor se empregado na transacdo
a qual é especifico, ou seja, gera uma quase-renda. A quase renda é definida como a
diferenga entre o retorno de um ativo empregado em uma transacdo especifica e seu
retorno em outro emprego alternativo.

As transacOes entre os tomadores de crédito agricola e as organizagdes que
concedem crédito apresentam caracteristicas idiossincraticas, que as difere de outras
transacgoes.

Ao caracterizar o crédito rural a partir da Teoria dos Custos de Transagdo,
constata-se que as transacdes acontecem em um ambiente complexo, onde ha incerteza,
principalmente, quanto a fatores climaticos e preco do produto que podem comprometer
a capacidade de pagamento do agricultor.

Além do pressuposto ambiental da incerteza, também existem 0s pressupostos
individuais da racionalidade limitada e do oportunismo por partes dos agentes. O
alinhamento desses fatores, ambientais e individuais vai determinar o custo de

transacdo, neste contexto, representado pelo custo de elaboragédo, negociacao e execucao

% O conceito de contratos relacionais sera abordado no préximo topico.
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dos contratos de crédito agricola, que pode ser mensurado pelo custo em manter o
departamento juridico e analistas de crédito em que incorre a cooperativa.

Os atributos transacionais — freqliéncia, incerteza e a especificidade dos ativos
transacionados -, influenciados pelos pressupostos comportamentais, fardo a relacéo
entre 0s agentes envolvidos nas transagdes de crédito rural caminhar para a estrutura de
governanca mais eficiente, isto é, aquela que minimiza os custos de transagéo.

Face a impossibilidade de internalizar essa transacao e também néo ser possivel
a ocorréncia da mesma via mercado, jA que os contratos sdo de longa duragdo, o
contrato aparece como uma estrutura de governanca eficiente, e devera ser elaborado de
acordo com as caracteristicas das transacdes e dos pressupostos comportamentais

presentes na relagdo entre os agentes.

2.4 O contrato como estrutura de governanga

De acordo com Fiani (2002) os custos de transacdo sdo 0s custos que 0s agentes
incorrem para negociar, redigir e garantir o cumprimento de um contrato. Dessa forma a
unidade basica de analise quando se trata de custo de transacao € o contrato.

Para Zylbersztajn e Sztajn (2005) se a firma pode ser vista como um nexo de
contratos, como proposto por Coase (1993), entdo, os problemas de quebra contratual,
salvaguardas e formas que permitam resolver problemas de inadimplemento, total ou
parcial, dos contratos passam a ter destaque na economia.

Segundo Zylbersztajn e Sztajn (2005) o conceito basico da Economia dos Custos
de Transacdo - ECT é que os contratos podem apresentar problemas futuros, esses
problemas sdo antecipados pelos agentes econémicos que buscam desenhar contratos
eficientes no presente. Ndo obstante, os agentes podem descumprir suas promessas,
motivados pelo pressuposto comportamental do oportunismo. Na impossibilidade de
desenhar contratos completos, principalmente em decorréncia da racionalidade limitada,
as lacunas contratuais séo inevitaveis.

Os agentes ndo quebrardo contratos se 0s custos do rompimento do contrato
forem maiores do que os beneficios de cumpri-lo, dai a importancia da freqiiéncia como
um atributo das transacgdes.

Para que os contratos sejam mais eficientes e minimizem os custos de transacéo,

é preciso haver um alinhamento eficiente das relacdes entre: as caracteristicas das
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transacBGes, as caracteristicas dos agentes e a elaboracdo das leis. O ambiente
institucional tem papel relevante no sentido de mitigar os custos de transacdo. As
instituicOes afetam a arquitetura das organizacdes, criando formas para lidar com o
oportunismo pos-contratual.

Os contratos, quanto a sua completude e critérios de elaboracdo, podem ser
classificados como: classicos, neoclassicos e relacionais. Para Williamson (1989) a
diversidade contratual origina numerosas questfes, cujas solucdes, sdo 0 objeto de
estudo das instituicdes econémicas do capitalismo.

A economia dos custos de transacdo sustenta que tal diversidade se explica
principalmente pelas diferencas subjacentes nos atributos das transacdes. Os propdsitos
de eficiéncia contratual se satisfazem adaptando os contratos aos atributos das
transacGes, aos pressupostos comportamentais e as caracteristicas ambientais.

Na analise do direito contratual classico as informacfes sdo completas e é
possivel antecipar, e prever contratualmente, todas as contingéncias futuras relativas a
transacdo. Nesse sentido, corresponde exatamente a transacdo “ideal” de mercado na
economia.

Para Hart (1993) Os trabalhos de Coase e Williamson sdo baseados na idéia de
que existem custos nas transacdes e elaboracdo dos contratos. Em um mundo onde
predominava 0 pensamento econdmico classico em que era gratuito planejar e redigir
provisdes para futuros eventos.

De acordo com Williamson (1989) no direito contratual classico se prescrevem
0s “remédios” exatos de modo que 0s contratos sao completos e os tribunais resolvem
de forma satisfatoria todas as querelas contratuais, nesse contexto, as transacdes se
liguidam automaticamente.

Para Zylbersztajn (1995) nem todas as transacGes se encaixam no esquema da
contratagdo classica. Em particular os contratos de longo prazo, executados em
condicdes de incerteza, a informacdo completa tende a ser proibitivamente custosa, se
ndo impossivel, surgem com isso, Varios tipos de problemas.

Primeiro, nem todas as contingéncias podem ser previstas, por isso, 0 contrato
necessita de adaptacGes no decorrer da transacdo. Segundo, as adaptacdes apropriadas
ndo serdo evidentes. Terceiro, exceto no caso das transagdes ocorrerem em situacoes

claras, as contratacdes entre partes autbnomas gerarao disputas. Em um mundo onde as
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partes se inclinam a ser oportunistas torna-se muito dificil saber em quais das partes
deve-se crer.

Frente a queda da possibilidade das transacdes ndo se caracterizarem de acordo
com o direito contratual classico restam trés coisas a fazer. Uma seria a eliminacéo total
das transacOes. Uma segunda seria a eliminacdo das transacfes de mercado para
organiza-las internamente, com um sistema hierarquico de incentivo e controle. Ou uma
terceira opcao seria elaborar-se uma relacdo contratual que preservard a negociacao,
porém, criando uma estrutura de governanga adicional.

Essa Gltima condicdo leva ao contrato neocléssico, ou seja, diferente do proposto
por Coase (1993) onde existiam apenas duas opg¢des de estrutura de governanca, firma e
mercado, aparece aqui 0 contrato como estrutura de governanca.

Para Williamson (1989), uma caracteristica comum aos contratos de longo prazo
é a existéncia de lacunas em seu planejamento. Para contornar esse problema seus
redatores utilizam-se de um conjunto de processos e técnicas para dar flexibilidade aos
contratos, no lugar de se utilizar contratos rigidos sem a possibilidade de adaptacdo no
decorrer da transagéo.

O ordenamento privado também ¢é citado por Williamson (1989) como mais
eficiente que os tribunais do Estado para resolucdo de pendéncias contratuais. A
existéncia de tribunais e arbitragem para a resolucdo das disputas tem, muitas vezes,
vantagens sobre o litigio, pois, cobrem as funcbes de flexibilidade e eliminam as
lacunas. Os arbitros tém informacGes e métodos que ndo estdo a disposicdo dos
tribunais convencionais, o que resulta em uma répida dissolucdo das querelas
contratuais.

Outras formas de ordenamento privado também sdo utilizadas e apresentam
resultados satisfatorios. Para controlar os custos de transacdo nos contratos de crédito,
0s agentes econdémicos contam com bancos de dados que arrolam os maus pagadores,
restringindo o crédito para aqueles que ndo cumprem as condic¢des de seu contrato.

O fato de ter o crédito restrito em todas as outras instituicdes de crédito inibe o
tomador de crédito de praticar uma acgao oportunista, pois, na maioria dos casos, 0 6nus
de ter o crédito negado no futuro é maior do que os ganhos pelo ndo cumprimento do
contrato no presente.

Segundo Williamson (1989), o aumento progressivo da duracdo e da

complexidade do contrato conduz ao deslocamento dos processos de ajuste neoclassicos
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para os de ajuste administrativo continuo, especificos de cada transa¢do, chamado de
contrato relacional. Contrastando com o sistema neoclassico, cujo ponto de referéncia
para a realizacdo de adaptacGes € o contrato original, o ponto de referéncia para um
enfoque verdadeiramente relacional € a relacéo total, tal como se desenrolou através do
tempo. Isso pode incluir ou ndo o acordo original, podendo gerar ou ndo uma grande
distorcdo nos termos iniciais da contratacéo.

Face as exposicdes acima, percebe-se que as relagdes contratuais diferenciam-se
de acordo com as mudancas no ambiente em que se realizam as transagdes. O contrato
classico poderia ser usado em um ambiente onde as informacGes fossem completas e
simeétricas, sem a presenca de incerteza, para ativos nao especificos, para contratos de
curto prazo e transacGes sem nenhuma complexidade. O agente teria comportamento
ético e em fungdo de sua racionalidade ilimitada seria maximizador o tempo todo. Os
contratos neoclassicos sdo para transa¢fes onde a informacéo ndo é completa, com isso
aparecem 0s pressupostos comportamentais da racionalidade limitada e do oportunismo,
logo, os contratos ndo podem mais salvaguardar todas as contingéncias que surgem no
decorrer da transacéo.

Os contratos relacionais prevalecem em um ambiente onde além da incerteza se
inclui o atributo transacional da freqiiéncia, ou seja, a continuidade nas relagdes. A
diferenca entre elaboracdo do contrato neoclassico e o relacional estd no ponto de
referéncia para adaptacfes contratuais. O contrato neocléssico utiliza-se do contrato
inicial ou anterior como referéncia para elaborar as normas contratuais para a proxima
transacdo. O contrato relacional utiliza toda a relacdo entre as partes como base para
adaptacoes.

No contrato de crédito rural esta presente a condi¢do de freqiiéncia e, isto €, 0s
tomadores solicitam crédito quase todo ano e cada solicitacdo é um contrato individual.
Toda a relacdo do devedor com a organizacdo € utilizada como parametro para a
elaboracdo de um novo contrato de crédito, sendo que o contrato original, ou anterior,
pode ou ndo ser utilizado como base para a elaboracdo do préximo.

No ambiente onde sdo realizadas as transac@es de crédito rural também existe a
possibilidade de acdes oportunistas, logo o contrato de crédito que emerge dessas
relacdes é o relacional.

No entanto, a incompletude é uma caracteristica inerente das relacdes

contratuais, por isso, mesmo com todo o esforco das organizagfes de crédito em
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salvaguardar todos os seus interesses, 0 ndo cumprimento do contrato, caracterizado

pela inadimpléncia contratual ainda acontece.

2.5 O problema da assimetria de informacdes como causadora dos
custos de Transacao

Para Fiani (2002) a racionalidade limitada, a complexidade das relagdes e a
incerteza tém como consequéncia informagBes assimétricas entre 0s agentes
econdémicos. A assimetria de informacgfes, nada mais € do que a diferenca nas
informac@es que as partes envolvidas em uma transag¢do possuem.

A assimetria de informagdes pode ser vista como uma falha de mercado, que
provoca um elevado custo de transacdo para 0s agentes envolvidos. Adaptando as
condigdes propostas por Coase (1993) ao mercado de crédito rural, esses custos de
transacdo podem ser descritos como: (a) custo de avaliacdo da probabilidade de
inadimpléncia; (b) o monitoramento das atividades dos tomadores, para aumentar a
probabilidade de quitacéo e (c) a execucdo do contrato para exigir sua quitagéo.

A existéncia das informacdes assimétricas entre 0s agentes econdémicos
potencializa o problema do oportunismo, ou seja, se uma das partes detém informacdes
importantes sobre seu comportamento ex ante ou ex post a realizacdo da transacao.
Essas informagOes que ndo estdo em posse da outra parte, abrem oportunidades para
acOes dolosas por parte de quem detém a informacao.

Akerlof (1970) exemplifica os casos de oportunismo ex ante e ex post. Para o
oportunismo ex ante o autor utiliza-se do principio da selecao adversa, utilizando como
estudo de caso o mercado americano de automdveis usados. Esse mercado é
caracterizado pelo fato de que no ato da transacdo o vendedor detém informagdes sobre
0 veiculo que o comprador ndo possui, podendo omiti-las se Ihe for conveniente.

Com isso, todos os carros usados tém seu valor nivelado por baixo, ou seja,
todos sdo considerados lemons® — por isso 0 termo “Selecdo Adversa”-. Para
conseguirem precos melhores pelos seus carros e diferenciarem 0s mesmos da maioria,
0s vendedores precisam criar mecanismos que sinalizem para o0 mercado que Seus carros

ndo sdo lemons, ou seja, mecanismos de reducdo de assimetria de informacdes.

* Giria para carro usado no mercado norte-americano.
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Para exemplificar o oportunismo ex post, Akerlof (1970) utiliza-se do mercado
de seguros de automoveis. Esse caso é caracterizado pelo principio do “Risco Moral”,
ou seja, relacionado com o comportamento do contratante apds a realizacdo da
transagéo.

O contratante de um seguro pode acordar condicOes relacionadas ao seu
comportamento e posteriormente nao cumpri-las. Como por exemplo, no caso do seguro
de automdvel, o segurado pode afirmar que seu automovel passa as noites dentro da
garagem, afirmar a existéncia de alarmes, e varias outras questdes referentes a sua
conduta que minimizem o risco de sinistro, porém, ap6s o firmamento do contrato, o
segurado ndo cumpre essas condicbes pré-estabelecidas e o risco de sinistro aumenta,
distorcendo os célculos feitos pela seguradora.

Essa atitude provoca um aumento no preco dos seguros para todos os segurados,
causando prejuizos para aqueles que mantém uma postura condizente com o contrato
estabelecido.

Tanto nesses casos, como no caso da selecdo adversa, o comportamento
oportunista de alguns agentes causa prejuizos para aqueles que cumprem as condi¢des
contratuais com fidelidade.

O problema da assimetria de informacdes € amplamente discutido em varios
setores, Chan, Menkveld, Yang (2008) examinaram o efeito da informacao assimétrica
no mercado de agdes. Utilizaram o mercado de ac¢bes da China anterior ao ano de 2001
e constataram que a existéncia de assimetria nas informacdes entre investidores locais e
estrangeiros afetam sobremaneira o preco das acGes naquele mercado. Na China os
investidores locais possuem informacdes que 0s esternos ndo possuem, por isso, 0S
investidores esternos compram apenas agdes de grandes companhias onde existe menor
incerteza e as informacGes sdo0 mais transparentes, e conseqiientemente o preco destas
acoes é maior.

Watanabe (2008) destacou a assimetria de informacGes na explicacdo da
volatilidade dos precos e no comportamento dos investidores. Além das informagGes
heterogéneas, constantemente abordadas pela literatura, também as informacdes
assimétricas fazem os investidores tomarem decisbes diferentes. Alguns seguindo
tendéncias e outros apresentando comportamento contrario.

Sufi (2007) explora o mercado de syndicated loan, com énfase em como a

assimetria de informac@es entre os emprestadores e os tomadores de crédito influenciam
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a estrutura deste mercado. O syndicated loan é uma modalidade de crédito onde no
minimo dois “emprestadores” se juntam para ofertar crédito a uma empresa. Para Sufi
(2007) existem evidéncias de que as informacdes assimétricas afetam a estrutura dos
syndicated loans e a composic¢do de seus membros de forma consistente com 0 risco
moral, enfatiza que a reputacdo das empresas tomadoras pode mitigar o problema do
risco moral, mas ndo podem elimina-lo.

Martinez (2006) identificou uma situacdo de risco moral no mercado de crédito do
Equador no final da década de 1990. Esse problema aconteceu devido a corrupcdo no
sistema bancéario daquele pais. Tomadores de crédito desviavam o recurso para outras
atividades que ndo as estabelecidas no contrato, geralmente atividades com maior risco
0 que causou a deterioracdo da qualidade dos empréstimos. Os chamados “créeditos
vinculados” (que sdo empréstimos concedidos a firmas ou pessoas ligadas a
administracdo de bancos) sdo os principais responsaveis da causa desse problema.

Especificamente no mercado de credito a situacdo é semelhante aos exemplos
citados por Akerlof (1970), pois, agentes inadimplentes fazem com que as taxas de juros
subam para todos os tomadores de crédito, ou seja, acdes oportunistas por parte dos
tomadores, fazem com que 0s agentes que cumprem rigorosamente seus contratos sejam
também penalizados.

A existéncia de mecanismos que possam reduzir a assimetria de informacdes,
com capacidade de antever os elementos com maior possibilidade de ndo cumprimento
dos contratos, poderia sinalizar para as organizacBes concessoras de crédito os
tomadores que apresentam maior risco. As organizacOes poderiam restringir a
concessdo de crédito a estes, fazendo com que as taxas ndo aumentem por conta da
inadimpléncia, o0 que garante taxas menores para os tomadores adimplentes.

A reducdo da assimetria de informacdes entre a organizagdo concessora e 0
tomador beneficia tanto a organizacao, que reduzird suas perdas com inadimpléncia da
carteira de crédito, quanto o tomador, que ndo assumira mais compromissos financeiros

do que é capaz de liquidar.

Para Einsenhardt (1989) uma teoria bastante utilizada pela literatura para
exemplificar o problema da assimetria de informacbes é a Teoria da Agéncia. Esta
teoria é recomendada para estudos de problemas que envolvam o sistema de cooperacao

entre individuos que integram uma mesma transacéao.
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2.6 Crédito e assimetria de informacéo (caracterizacdo como teoria da
agéncia)

A incapacidade de se redigir contratos que possam prever todas as
contingéncias, aliada a falha de mercado causada pela assimetria de informacdes, cria 0s
precedentes necessarios para a pratica de acdes oportunistas por parte dos individuos
envolvidos na transacdo, seja ex ante ou ex post, como exemplificado por Akerlof
(1970). Essa relacéo fica muito bem caracterizada como uma situacdo prevista na Teoria
da Agéncia. Para Arrow (1991) a relacdo de agéncia é um fato imanente a vida
econdmica, mesmo da forma limitada na qual o conceito desta teoria foi usualmente
compreendida. A teoria econbmica recentemente reconheceu que as interagcdes andlogas
referentes a teoria sdo virtualmente universais na economia, como um componente
significante de quase todas as transacdes.

Esta Teoria tem como elemento comum a presenca de dois individuos. Um deles
(o agente) tem que escolher uma acdo, com varias possibilidades de alternativas, essa
acao, além de afetar o bem-estar do agente, afeta o bem-estar de um outro individuo (o
principal), que é entdo quem normalmente sofre o efeito da acdo praticada.

De acordo com Einsenhardt (1989) a Teoria da Agencia é uma teoria importante,
porém ainda controversa. Em seu artigo Agency Theory: An Assessment and Review®
coloca como principal concluséo sobre a teoria da Agéncia o fato da mesma oferecer um
enfoque diferenciado para a relacdo informacional entre os individuos em uma
transacdo, resultante principalmente da incerteza, dos incentivos e do risco.

Vérios autores aplicaram a teoria da agéncia em estudos nas mais diferentes
areas das ciéncias sociais e comportamentais, destacando a economia, finangas,
marketing, ciéncias politicas, sociologia e contabilidade.

Para Martinez (1998), os pesquisadores da area de contabilidade encontraram
um campo fértil na teoria da agéncia, devido ao fato desta teoria apresentar um modelo
racional para explicar e justificar a relevancia da contabilidade no contexto das
corporagdes. Nesse contexto o sujeito considerado “Principal” é o proprietario da
empresa € 0 “agente” sdo os gerentes, logo os gerentes tém informacdo sobre a
administragdo da empresa que podem afetar os proprietarios, porém privam o0s

proprietarios dessas informacdes para beneficio préprio.

® The Academy of Management Review, vol 14 n.1 jan. p 57-74, 1989.
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Albuquerue e Wang (2008) também utilizaram os conflitos de agéncia para
interpretar os problemas existentes por conta da separacdo entre a propriedade e o
controle de empresas, onde o administrador, isto €, o controlador da empresa € o0 agente
e 0 proprietario, o investidor é o principal. Através de um modelo de equilibrio geral os
autores evidenciaram empiricamente que em paises com pouca protecdo aos
investidores 0s riscos sao maiores 0s retornos mais volateis e as taxas de juros sao
maiores.

Chen, Yao, Yu (2007) utilizam os conflitos de agéncia como uma das causas
para a baixa performance nos rendimentos dos fundos de investimentos mutuos
administrados por companhias de seguros. Os mecanismos de governanca nestes fundos
sdo fracos e a falta de acompanhamento por parte dos administradores pode ser uma
explicacdo para a baixa performance.

De acordo com Alves et. al. (2003) no mercado de crédito a informacéao
assimétrica torna possivel o comportamento oportunista das partes envolvidas na
transacdo. Esse comportamento esta associado principalmente aos problemas da selecdao
adversa (ex ante ao contrato) e do risco moral (ex post ao contrato).

Nesse contexto, o contrato de concessdo de crédito pode ser caracterizado como
uma relacdo de Agéncia, pois reflete uma relacdo de dependéncia entre a organizagéo
concessora do crédito (principal) e o tomador de crédito (agente). O principal sofre o
efeito da acdo do agente, podendo esta acdo ser ex ante a cessao do crédito, ou ex post.

Para Alves et. al. (2003) o problema da selecdo adversa ocorre pelo fato dos
tomadores de crédito conhecerem melhor sua capacidade de honrar seu contrato de
crédito vis-a-vis a organizagcdo concessora, isto €, anteriormente ao contrato de cessdo
do crédito o “agente” possui informagfes que ndo estdo em posse do “principal”. O
“agente”, no entanto, pode omitir essas informagfes do “principal” no intuito de
minorar o verdadeiro risco envolvido na transacao.

O problema do risco moral acontece ap6s a cessdo do crédito ao tomador, ou
seja, 0 “agente” evidencia para o “principal”, através do contrato, que terd um
determinado comportamento quando estiver em posse do crédito, porém, apos receber o
recurso ndo cumpre as clausulas pré-estabelecidas.

De acordo com Azevedo e Shikida (2004), o risco moral pode ser exemplificado
qguando o tomador desvia o crédito para outras atividades, de maior risco que a

estipulada pelo contrato, que pode apresentar ao tomador maior retorno, no entanto,
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compromete sua capacidade de honrar o compromisso assumido financeiramente. Com
0 maior risco assumido pelos tomadores, as chances de se conceder um empréstimo a
um mal pagador sdo grandes, influenciando negativamente as linhas de crédito.

As atitudes oportunistas dos agentes, sejam ex ante ou ex post a transagéo,
potencializadas pela assimetria de informag6es, aumentam o nivel de inadimpléncia.
Com a inadimpléncia mais alta as instituicbes de crédito tendem a aumentar suas taxas,
pois, um dos componentes que compde a taxa cobrada é a “provisdo para devedores
duvidosos”, que aumenta quanto a inadimpléncia cresce.

As taxas mais altas, além de penalizar os bons pagadores, viabilizardo apenas
projetos com taxas de retorno maiores, e conseqientemente, com maior risco. O risco
maior aumenta a probabilidade de inadimpléncia, 0 que novamente pressiona a
instituicdo a aumentar a taxa de juros, e assim sucessivamente. O limite deste ciclo € a
propria inviabilizagdo do mercado.

Nesse contexto, ressalta-se a necessidade de mitigar os custos de transacao nas
relacdes de crédito rural, principalmente no que diz respeito ao custo de avaliacdo da
probabilidade de inadimpléncia, oferecendo um mecanismo capaz de diminuir a
assimetria de informacGes entre os tomadores e as instituicdes concessoras de crédito.
Outrossim, faz-se necessario entender o processo de formacdo do mecanismo de crédito
rural no pais e conhecer a forma de seu funcionamento atual, o que sera objeto do

proximo capitulo deste trabalho.
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3- CREDITO RURAL

3.1 Histérico do Creédito Rural no Brasil

A agropecudria apresenta riscos maiores que a producdo industrial. Afora os
riscos provenientes das condi¢des climaticas ainda existe o risco proveniente do grande
hiato de tempo entre o inicio da producéo e a venda do produto, o que torna mais dificil
prever o preco pelo qual o produto sera vendido. Por conta disso, certos governos
podem se interessar em dar um apoio diferenciado ao setor agropecudrio por conta de
questdes estratégicas de interesse nacional, como seguranca alimentar (BACHA, 2004).

Por ser um setor diferenciado, o setor agropecuario dispde de politicas
diferenciadas para proporcionar o seu desenvolvimento, dentre essas politicas, no Brasil
destaca-se a politica de crédito rural.

De acordo com Bacha (2004) o Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR) foi
criado em 1965, porém o Banco do Brasil ja fazia concessdes de crédito rural através da
Carteira de Crédito Agricola e Industrial (CREAI) desde 1937, ndo obstante, foi a partir
da década de 1960 que o volume de crédito rural ampliou-se consideravelmente.

Para Gatti, Vieira e Silva (1993) apesar de criticada por alguns autores, por
conta da crise do Sistema Nacional de Crédito Rural nos anos 1980, a politica de crédito
rural adotada no pais a partir da década de 1960 foi de grande valia para 0 modelo de
desenvolvimento agropecuério adotado pelo pais.

O crédito abundante, principalmente na década de 1970, possibilitou a expanséao
dos padrGes de produtividade agropecuaria, além de ser um estimulo ao
desenvolvimento de uma importante industria interna ex ante e ex post ao setor
agropecuério e a formacgdo dos complexos agroindustriais que hoje sdao predominantes
no pais.

No entanto, para Bacha (2004) esse crédito foi concentrado em poucas culturas,
principalmente as de exportacdo, que receberam cerca de metade do crédito total. As
concessdes de crédito também convergiram mais para algumas regifes do pais,
principalmente a Centro-Sul. Além do fato de que dentro dessas regides privilegiadas 0s
grandes agricultores foram mais capazes de obter crédito do que 0s pequenos

produtores, ja que do ponto de vista da instituicdo bancéaria o custo de concessdo do
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crédito é o mesmo, independente do volume, logo os empréstimos mais volumosos, dao
maior retorno aos bancos.

Estima-se que na década de 1970, cerca de 25% dos produtores agricolas
receberam crédito concedido pelo sistema oficial, e que menos de 5% dos agricultores
receberam mais da metade do crédito total concedido.(BACHA, 2004)

O crédito abundante e com taxas subsidiadas para o setor agricola tornou a
agricultura dependente das politicas publicas de crédito. Consequentemente a reducédo
do volume de crédito governamental e 0 aumento nas taxas de juros a partir da década
de 1980 provocaram um choque no setor.

Segundo Gasques e Villa Verde (1995) na década de 1980 houve a necessidade
de mudancas profundas no modelo de financiamento rural, a fase paternalista do Estado
se esgotou, principalmente devido a crise fiscal e a0 comprometimento da Unido com o
pagamento da divida publica. A emissdo de moeda, que era uma fonte usual de
financiamento rural, também ficou prejudicada por conta da necessidade de controle da
base monetéria, essencial para o combate a inflacao.

De acordo com Bacha (2004) o acirramento da crise fiscal do Estado durante a
década de 1990, forcou os produtores a buscarem novas fontes de recursos capazes de
atender suas necessidades de financiamento, pois 0 modelo de crédito baseado nas
exigibilidades e na emissdo de moeda havia se esgotado.

Para Bressan, Braga e Lima (2004), uma alternativa para o produtor rural na
obtencdo de recursos financeiros foi a constituicdo de cooperativas de crédito. As
cooperativas de crédito rural surgiram dos produtores europeus e canadenses, nédo
obstante, no Brasil varias atribuicbes podem ser dadas ao sistema financeiro
cooperativo.

Dentre estas atribuicdes destaca-se o papel de retirada dos “intermediadores” do
processo de concessdo de credito. A cooperativa de crédito torna desnecessaria a
intermediacdo bancéria nas operacfes de crédito ao produtor, ja que a cooperativa é
propriedade dos préprios produtores cooperados que sdo 0s tomadores de crédito.

A cooperativa de crédito também aumenta a proximidade entre as partes
integrantes na transacdo, ou seja, 0 pequeno agricultor estd mais proximo da
organizacao concessora de crédito. Para Young, Glennon e Nigro (2008) a proximidade

entre as organizagdes concessoras de crédito e os pequenos negociantes melhora a
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qualidade das informaces coletadas para a construcdo de mecanismos de reducdo de
assimetria de informacoes.

Outrossim, para que as cooperativas possam efetivamente cumprir esse papel de
“desintermediadora” do sistema de crédito rural é essencial que sua estrutura financeira
seja solida, com baixos riscos de insolvéncia e, por conseguinte, baixos indices de
inadimpléncia nos contratos (BRESSAN; BRAGA e LIMA, 2004).

Por isso, a importancia de se produzir mecanismos que possam reduzir a
assimetria de informagfes entre as cooperativas de crédito e os produtores rurais,
diminuindo o risco de ndo cumprimento do contrato de crédito e consequentemente as
taxas de inadimpléncia, o que torna a cooperativa mais sélida e eficiente para cumprir

seu papel no sistema de crédito rural.

3.2 Caracterizacao do Crédito Rural no Brasil

Segundo o Banco Central do Brasil - BACEN (2008) o crédito rural divide-se
basicamente em trés modalidades: custeio, investimento e comercializagdo. O créedito
para custeio pode destinar-se ao atendimento das despesas consideradas normais do
ciclo produtivo de lavouras periddicas, da entressafra de lavouras permanentes ou
extracdo de produtos vegetais. Também sdo caracterizadas como despesas de custeio a
exploracdo da pecudria e o beneficiamento ou industrializacdo de produtos
agropecuarios.

Classifica-se como crédito para investimento aquele com predominancia de
verbas para inversdes fixas e semi-fixas, amparados por um projeto integrado, mesmo
que o orcamento direcione recursos também para gastos de custeio. Investimentos fixos
financiaveis sdo caracterizados como: construcdo, reforma ou ampliacdo de instalagdes,
aquisicdo de maquinas, obras de irrigacdo, eletrificacdo e telefonia rural, entre outras.
Investimentos semi-fixos financiaveis sdo aquisicdo de animais para recriagcdo, engorda
ou servigo, maquinas ou equipamentos com vida Gtil inferior a cinco anos, entre outros.

O crédito para comercializagdo tem o objetivo de assegurar ao produtor rural e
suas cooperativas 0S recursos necessarios para a comercializacdo de seus produtos no
mercado. Este compreende as despesas de pré-comercializacdo, operacdes de desconto,
empréstimos a cooperativas para adiantamentos a cooperados, Empréstimos do Governo
Federal (EGF), Linha Especial de Crédito (LEC) entre outros.
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Segundo o Anuério Estatistico do Crédito Rural (2007) o total de crédito
liberado em 2007 foi de mais de 51 bilhGes de reais, divididos em cerca de trés milhdes
de contratos. Do montante de crédito liberado, 30,5 bilhdes foram para custeio, pouco
mais de 10 bilhGes para investimento e pouco mais de 9 bilhGes para comercializagéo.

A regido que mais obteve crédito rural no ano de 2006 foi a Sul com 36,47% do
valor concedido, no entanto, essa regido realizou 32,58% dos contratos de crédito do
pais. A regido Nordeste realizou 41,95% dos contratos de crédito do pais e obteve
apenas 8,98% dos recursos. Face ao exposto pode-se constatar que a regido Nordeste
apresenta um grande volume de contratos com valores relativamente baixos, e a regido
Sul apresenta um menor volume de contratos, porém com valores mais altos. Como

mostra a Tabela 1.
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Tabela 1. Financiamentos Concedidos a Produtores e Cooperativas no ano de 2007

REGIAO/UNIDADE DA

FEDERACAO
Norte N°. de contratos % Valor (R$) %

ACRE 5.746 0,19% 64.186.411,90 0,13%
AMAPA 587 0,02% 5.423.856,91 0,01%
AMAZONAS 11.108 0,37% 111.366.538,56 0,22%
PARA 65.898 2,22% 617.778.580,26 1,21%
RONDONIA 20.447 0,69% 312.623.784,11 0,61%
RORAIMA 5.755 0,19% 23.724.853,02 0,05%
TOCANTINS 27.602 0,93% 548.378.588,43 1,07%
TOTAL DA REGIAO 137.143 4,63% 1.683.482.613,19 3,29%

Nordeste
ALAGOAS 55.388 1,87% 276.342.192,22 0,54%
BAHIA 240.842 8,12% 1.630.941.022,06 3,19%
CEARA 213,511 7,20% 472.509.886,57 0,92%
MARANHAO 153.381 517% 675.330.971,28 1,32%
PARAIBA 83.009 2,80% 306.281.456,38 0,60%
PERNANBUCO 175.852 5,93% 521.423.348,97 1,02%
PIAUI 136.140 4,59% 310.094.621,74 0,61%
RIOGRANDE DO NORTE 109.168 3,68% 237.318.940,86 0,46%
SERGIPE 76.581 2,58% 164.981.822,93 0,32%
TOTAL DA REGIAO 1.243.872 41,95% 4.595.224.263,01 8,98%

Sudeste
ESPIRITO SANTO 60.983 2,06% 1.069.031.235,23 2,09%
MINAS GERAIS 299.762 10,11% 7.681.669.107,67 15,01%
RIO DE JANEIRO 10.597 0,36% 141.288.531,60 0,28%
SAO PAULO 111.310 3,75% 9.457.664.516,92 18,48%
TOTAL DA REGIAO 482.652 16,28% 18.349.653.391,42 35,86%

Sul
PARANA 259.671 8,76% 7.767.487.300,00 15,18%
RIOGRANDE DO SUL 502.834 16,96% 7.356.984.153,00 14,38%
SANTA CATARINA 203.429 6,86% 3.5637.777.736,84 6,91%
TOTAL DA REGIAO 965.934 32,58% 18.662.249.189,84 36,47%
Centro-Oeste

DISTRITO FEDERAL 1.176 0,04% 105.203.059,29 0,21%
GOIAS 63.794 2,15% 3.069.289.033,99 6,00%
MATO GROSSO 43.272 1,46% 2.622.528.252,19 5,13%
MATO GROSSO DO SUL 27.142 0,92% 2.077.095.651,77 4,06%
TOTAL DA REGIAO 135.384 4.57% 7.874.115.997,24 15,39%
TOTAL BRASIL 2.964.985 100% 51.164.725.454,70 100%

Fonte: Anuério Estatistico do Crédito rural 2007.

De acordo com a Tabela 1 o Parana recebeu 15,18% do total de crédito liberado
no pais. Desse total 30,46% foram para contratos até R$ 60.000,00 (sessenta mil reais),
e 45,1% para contratos acima de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais). Semelhante aos
valores nacionais onde 39,01% do total liberado foi para contratos acima de R$
300.000,00 (trezentos mil reais).
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O estado de Séo Paulo movimentou 18,48% do volume total de crédito no pais,
porém realizou apenas 3,75% dos contratos, 0 que mostra que 0s contratos neste estado
sdo de valores mais altos que a média do pais. O estado que menos recebeu crédito foi o
Amapa com uma participacdo de 0,01% do total de crédito liberado representando
0,02% dos contratos de crédito liberados no pais. A Regido Sul foi a que mais
movimentou crédito rural no ano de 2007, participando com 36,47% do volume total de
crédito liberado, o que representou 32,58% dos contratos.

Aproximadamente 32% do valor liberado no pais foram para contratos de
crédito com valor até R$ 60.000,00 (sessenta mil reais) e as principais fontes de recurso
s30: Recursos Obrigatérios® o Fundo de Amparo ao Trabalhador e o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES. Os recursos do Tesouro representaram
apenas 0,96% do total liberado.

No que tange as organizacfes concessoras de crédito, a Tabela 2 mostra que as
principais ainda sdo os bancos federais, sendo que 82,27% dos contratos de crédito do
pais no ano de 2007 foram feitos nessas organizacgdes, o0 que representou quase a metade
do valor liberado para crédito rural no ano.

Os bancos privados também sdo de grande relevancia na intermediacdo dos
créditos rurais, principalmente operando recursos do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES através do Financiamento de
Maquinas e Equipamentos — FINAME, além de concederem recursos através das
obrigatoriedades de aplicacdo em crédito rural imposta pelo Banco Central. No ano de

2007, 8,51% dos recursos foram intermediados por bancos privados.

® Recursos que devem ser empregados obrigatoriamente em crédito rural pelos bancos comerciais.
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Tabela 2: Valores Concedidos a Cooperativas e Produtores por Tipo de
Organizacao e Finalidade no Ano de 2007

Tipo de Instituicio — Finalidade N°. de contratos % Valor (R$) %
BANCOS OFICIAIS FEDERAIS 2.439.235 82,27% 23.210.144.640,03 45,36%
Custeio 1.005.904 33,93% 14.488.221.656,89 28,32%
Investimento 1.418.394 47,84% 6.403.574.991,36 12,52%
Comercializagdo 14.937 0,50% 2.318.347.991,78 4,53%
BANCOS OFICIAIS ESTADUAIS 49.855 1,68% 1.300.173.471,04 2,54%
Custeio 28.163 0,95% 575.813.908,29 1,13%
Investimento 20.859 0,70% 606.831.623,90 1,19%
Comercializacdo 833 0,03% 117.527.938,85 0,23%
BANCOS PRIVADOS 252.178 8,51% 22.689.964.561,92 44,35%
Custeio 195.565 6,60% 12.424.323.859,44 24,28%
Investimento 36.783 1,24% 3.312.491.275,30 6,47%
Comercializagdo ) 19.830 0,67% 6.953.149.427,18 13,59%
COOPERATIVAS DE CREDITO
RURAL 223.717 7,55% 3.964.442.781,71 7,75%
Custeio 185.304 6,25% 3.114.945.709,76 6,09%
Investimento 28.718 0,97% 585.873.823,94 1,15%
Comercializacdo 9.695 0,33% 263.623.248,01 0,52%
RESUMO DO PAIS 2.964.985 100,00% 51.164.725.454,70 100,00%
Custeio 1.414.936 47,72% 30.603.305.134,38 59,81%
Investimento 1.504.754 50,75% 10.908.771.714,50 21,32%
Comercializacao 45,295 1,53% 9.652.648.605,82 18,87%

Fonte: Anuério Estatistico do Crédito Rural 2007.

As cooperativas de credito rural intermediaram cerca de 223 mil contratos de

crédito, o que representou em unidades monetarias 3,9 bilhdes de reais. Do total de

contratos de crédito realizados no pais, as cooperativas participaram com 7,55% e

movimentaram 7,75% do total de recursos disponibilizados para a agropecuaria no ano

de 2007.

A participacdo das cooperativas de credito no total nacional de crédito rural

liberado, ou em numero de contratos de crédito firmados ainda é modesta se comparada

com os bancos federais, conforme pode ser observado na Tabela 3.

Tabela 3: Financiamentos concedidos a produtores rurais e cooperativas, por

cooperativas de crédito

N©°. de contratos

Ano % do total do pais Valor (R$) % do total do pais
2000 94.840 7,03 709.866.044,27 5,15
2001 112.270 7,64 934.303.120,75 521
2002 129.532 7,54 1.507.793.891,88 6,72
2003 147.718 7,03 1.948.150.298,95 6,26
2004 174.900 6,37 2.374.347.943,92 5,87
2005 173.871 5,36 2.220.856.514,22 5,29
2006 182.277 517 2.679.076.217,09 6,12
2007 223.717 7,55 3.964.442.781,71 7,75

Fonte: Anuério Estatistico do Crédito Rural 2007.
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Em termos relativos, a participacdo das cooperativas de crédito na intermediacédo
do montante total de crédito rural variou pouco, no periodo de 2000 a 2007 ficou em
torno de 5% a 7%. No entanto, quando considerada a evolucdo da participacdo das
cooperativas de crédito no total do crédito concedido e no total de contratos feitos em
termos absolutos, percebe-se um crescimento substancial.

No que tange aos valores ndo se pode fazer uma analise pormenorizada, ja que
0s mesmos nao estdo deflacionados, porém no que diz respeito ao nimero de contratos
nota-se um crescimento de 135,89% no periodo de 2000 a 2007, passando de 94.840
contratos no ano 2000 para 223.717 contratos no ano de 2007.

Os dados mencionados nessa sec¢ao contribuiram para ressaltar a importancia das
cooperativas de crédito, tanto como desintermediadora das transacdes de crédito entre
os produtores rurais e as principais fontes de recursos do crédito rural, como também no

volume de contratos e no montante de crédito rural intermediado pelas mesmas.

3.3 Linhas de Credito Rural
O crédito rural € liberado para os produtores rurais de acordo com o

engquadramento destes em linhas de crédito especificas. Na cooperativa de crédito em
analise as linhas de crédito utilizadas sdo: o Programa nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar - PRONAF, o Programa Nacional de Geragdo de Emprego Rural -
PROGER RURAL, A Poupanca Rural e uma modalidade caracterizada como “Demais
Produtores”, que é destinada para os produtores rurais que ndo se enguadram nos
programas citados.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Analises Sociais e Econémicas - IBASE
(2006), o PRONAF foi criado em 1996 com o objetivo de fortalecer e valorizar o
agricultor familiar. Fazer a integracdo do agricultor a cadeia de agronegdécios,
aumentando sua renda através da profissionalizacdo e modernizacdo de seu sistema
produtivo.

Os recursos do PRONAF podem ser utilizados para custeio de safra e
investimento. Normalmente sdo exigidas dos produtores garantias reais para a liberacao
do crédito, no caso do crédito para custeio, a garantia é o penhor da safra, ou adesao ao
Programa de Garantia de Atividade Agropecuaria — PROAGRO. No caso do crédito

para investimento, a garantia é a alienacao fiduciaria do bem financiado.
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Segundo o IBASE (2006) para beneficiar-se do programa o agricultor precisa
enquadrar-se em critérios pre-estabelecidos, comprovados mediante declaragdo de
aptiddo ao programa, assinada pelo beneficiario do crédito e emitida por agentes
credenciados pelo Ministério do Desenvolvimento Agrario.

O enquadramento dos agricultores pode ser feito nos grupos: PRONAF A,
PRONAF B, PRONAF C, PRONAF D e PRONAF E, conforme resolucdo do Banco
Central do Brasil”.

O PRONAF A ¢ destinado aos produtores rurais que foram assentados pelo
Programa Nacional de Reforma Agraria e os amparados pelo Fundo de Terras e da
Reforma Agraria — Banco da Terra.

O PRONAF B é destinado a agricultores familiares que explorem parcela de
terra na condigdo de proprietario, posseiro arrendatario ou parceiro, que residam na
propriedade ou em local préximo, que ndo disponham de &rea superior a quatro
médulos fiscais®, que tenham o trabalho familiar como base na exploracdo do
estabelecimento e obtenham renda bruta anual familiar até R$ 2.000,00, excluidos os
beneficios previdenciarios.

Os agricultores familiares que podem ser enquadrados no PRONAF C séo os
que explorem a terra na condicdo de proprietario, posseiro, arrendatario, parceiro ou
concessionario do Programa Nacional de Reforma Agraria, residam na propriedade ou
em local proximo, ndo disponham de &rea superior a quatro modulos fiscais, obtenham
80% da renda familiar de exploracdo agropecuéria, ou ndo-agropecuéria’, tenham o
trabalho familiar como predominante na exploracdo do estabelecimento, utilizando
apenas eventualmente o trabalho assalariado e obtenham renda bruta familiar anual
entre R$2.000,00 e R$ 14.000,00, descontados os beneficios previdenciarios.

Os limites de financiamento para custeio sdo de R$ 3.000,00 com juros de 4%
ao ano. Para investimentos o limite é até R$ 6.000, e o prazo de pagamento é de até oito

anos, com juros de 3% ao ano.

" A resolucdo 3.559 do BACEN de 28.03.2008 faz algumas alteracdes nas normas de enquadramento do
PRONAF, no entanto, como os créditos liberados pela cooperativa sdo até 2007, as normas de
enquadramento utilizadas ainda sdo as validas no ano de 2007.

® O médulo fiscal é uma forma de categorizacdo econdmica dos imoveis rurais que varia e acordo com 0s
indicadores econdmicos de cada regido e com o grau de aproveitamento da terra. Para os estados da
regido sul 0 modulo fica em torno de 25 hectares

® Entende-se por atividades ndo-agropecudrias os servicos relacionados com turismo rural, produgdo artesanal,

agronegocio familiar e outras prestacOes de servicos no meio rural, que sejam compativeis com a natureza da
exploracéo rural e com o melhor emprego da mao-de-obra familiar.



44

O PRONAF D ¢ destinado aos produtores rurais que explorem parcela de terra
na condicdo de proprietario, posseiro, arrendatario, parceiro ou concessionario do
Programa Nacional de Reforma Agréria, residam na propriedade ou local préximo, ndo
disponham de area superior a quatro médulos fiscais, tenham o trabalho familiar como
predominante na exploracdo do estabelecimento, podendo manter até 2 empregados
permanentes e obtenham renda bruta familiar anual entre R$ 14.000,00 e R$ 40.000,00
descontados os beneficios previdenciarios

Os limites para financiamento de custeio sdo de até R$ 6.000,00, com juros de
4% ao ano e prazo de até dois anos. Para investimento o limite é de até R$ 18.000,00
com prazo de até oito anos e caréncia de cinco anos, 0s juros sdo de 3% ao ano.

Os agricultores familiares que se enquadram no PRONAF E precisam preencher
todos os requisitos do grupo PRONAF D, porém podem auferir renda bruta anual entre
R$ 40.000,00 e R$ 60.000,00. Os limites de financiamento para custeio sdao de R$
36.000,00, com juros de 7,25% ao ano e o prazo para pagamento é de dois anos. Ja para
investimento a taxa de juros e o limite de financiamento sdo 0s mesmos que para
custeio, porém o prazo de pagamento é de oito anos, com até trés anos de caréncia.

A cooperativa em analise trabalha com 0 PRONAF nos grupos C, D e E, nessas
modalidades as exigéncias cadastrais dos agricultores solicitantes ficam a critério das
instituicBes financeiras concessoras do crédito, assim como todo o risco financeiro.

Outra linha de crédito utilizada pelos agricultores é a do Programa de Geragédo
de Emprego e Renda Rural - PROGER RURAL, que tem como objetivo promover o
desenvolvimento das atividades rurais dos pequenos produtores, promovendo o
aumento da renda e a geracdo de empregos no campo.

Enquadra-se nesta linha de financiamento os agricultores que explorem parcela
de terra na condicdo de proprietario, posseiro, arrendatario ou parceiro em area nao
superior a 15 mddulos fiscais. A renda bruta anual ndo pode ultrapassar a R$
220.000,00 e 80% desta renda precisa ser oriunda de atividade agropecuaria ou extrativa
vegetal. O crédito pode ser utilizado para despesas de custeio agricola e pecuario e
também investimentos fixos ou semifixos da propriedade.

O produtor também necessita, se pessoa juridica, comprovar que esta adimplente
com as obrigacdes trabalhistas, previdenciarias e fiscais, e se pessoa fisica estar regular

com a previdéncia social.
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O deposito de Poupanca Rural foi criado pela Resolucgdo 1.188 do Banco central
do Brasil - BACEN, com o objetivo de captar recursos para o desenvolvimento da
agricultura. Inicialmente apenas os bancos federais podiam operar com essa modalidade
de poupanca. A Resolugédo do BACEN 3.188 de 29 de marco de 2004 permite que oS
bancos cooperativos cujo controle acionario pertenca a cooperativas centrais também
captem recursos atraves da Poupanca Rural, no entanto 65% dos recursos captados
precisam ser utilizados para o financiamento rural.

Na cooperativa em analise as linhas com recursos captados através da poupanca
rural e também outra caracterizada como “Demais Produtores” sdo para produtores
rurais que ndo se enquadram no PRONAF nem no PROGER, ou por explorar parcela de
terra maior que o limite maximo, ou por auferirem renda superior ao limite de
enquadramento. As taxas de juros anuais nessas modalidades séo de 6,75% ao ano para
custeio e 12% mais Taxa Referencial — TR para investimento.

Apbs o levantamento bibliografico referente a teoria dos custos de transacao e a
assimetria de informacdes, bem como a caracterizacdo do crédito rural no Brasil, faz-se
necessaria uma abordagem acerca da metodologia estatistica de regressdo logistica, que
sera adotada no intuito atingir o objetivo proposto pelo trabalho, ou seja, a criacdo de
um mecanismo que possa reduzir a assimetria de informacdes entre o agente e 0
principal nos contratos de crédito rural.

Ao considerar-se estritamente a relacdo entre as partes integrantes de um
contrato de crédito rural, pretende-se utilizar o método de regressdo logistica para
auxiliar o “principal” na reducao da assimetria de informacdes, caracterizada como uma

falha de mercado causadora da inadimpléncia contratual.
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4 — O MODELO DE REGRESSAO LOGISTICA

O modelo de regressao logistica € amplamente utilizado nas ciéncias sociais
aplicadas, principalmente pela facilidade de combinar varidveis quantitativas e
qualitativas, no entanto, a interpretacdo deste modelo é diferenciada pelo fato de ter uma
varidvel qualitativa como dependente. Nesse contexto, faz-se necessaria uma
abordagem teorica acerca da utilizacdo de varidveis qualitativas bem como das
vantagens do modelo de regressdo logistica sobre os modelos alternativos. Esta secéo
também conta com a descricdo de algumas aplicacdes deste modelo em trabalhos de

analise de crédito.

4.1 Modelos de Regressdo com Variaveis Qualitativas ou Binarias

Para Gujarati (2006) na analise de regressdo, a variavel dependente, também
chamada de regressando, é influenciada ndo apenas por variaveis proporcionais ou
quantitativas (como produto, precos, custos, temperatura), mas também por variaveis
qualitativas, também chamadas de nominais (como religido, nacionalidade, sexo). Essas
variaveis gualitativas também sdo conhecidas como variaveis indicadoras, de categorias,
binarias ou dummies.

As varidveis dummies sdo utilizadas para indicar a presenca ou ndo de um
atributo, ou seja, uma “qualidade”, como negro ou branco, masculino ou feminino e
outros. De acordo com Hill, Griffiths e Judge (2006), um modo de “quantificar” esses
atributos é a formulacéo de variaveis artificiais que assumam os valores 1 ou 0, sendo
que o 1 indica a presenca do atributo e 0 0 a auséncia do mesmo. Logo, essas variaveis
sdo artificios para classificar observacdes em categorias mutuamente exclusivas.

Os modelos de regressdo podem avaliar a significancia estatistica de relacdes
entre regressandos quantitativos e regressores qualitativos. Uma forma usual de aplica-
los é na comparacdo de diferencas entre valores médios de dois ou mais grupos ou
categorias.

Para os dados da cooperativa em estudo pode-se exemplificar o modelo de
regressdo com variaveis dummies para constatar a diferenca entre os valores médios dos
financiamentos liberados para cada cultura (algoddo, mandioca, milho, milho safrinha,
soja, trigo). Utilizando a seguinte equacao:

Yi =Po + Bilyi + Polyi + Palsi + Baly + Pslsi +U; (4-1)
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onde:

Y, é o valor do financiamento liberado a cada cooperado;

z,,=(1,0,0,0,0) financiamento direcionado para a cultura da mandioca;

Z,, =(0,1,0,0,0) financiamento direcionado para a cultura do milho;

Z4 =(0,0,1,0,0) financiamento direcionado para a cultura do milho safrinha;

z, =(0,0,0,1,0) financiamento direcionado para a cultura da soja;

Z.; =(0,0,0,0,1) financiamento direcionado para a cultura do trigo;

u, é o erro aleatério.

Partindo do pressuposto que o termo do erro apresente média zero, variancia
constante &2, independéncia das variaveis e ndo ser combinagdes lineares entre si,
observam-se as seguintes esperancgas, isto é, o valor médio liberado para a cultura j
sendo j=1,2,3,4,5

E(YilZ;i=223=0>k=])=p5+p; (4.2)

Para Hill, Griffiths e Judge (2006) estas variaveis sdo “binarias de intercepto”,
pois a presenca do atributo, ou seja, do numero “1” provocara apenas um deslocamento
paralelo da reta estimada da regressdo, isto é, a variacdo é apenas no intercepto, ndo
variando a inclinacdo dessa reta quando se tem uma regressao simples, como mostra a

Figura 1.

Figura 1: Variaveis Bindarias de Intercepto

Ya Bo+ Bl + e X
/ Bo + BoZy + B X
/ Bo + PaZs + P X

Bo + Psls + P X
Fonte: Gujarati (2006).

» X

19 Os financiamentos direcionados para a cultura do algodao n&o aparecem na equago, pois assumem 0s
valores (0,0,0,0,0) e seu efeito serd assumido pela constante 4, .
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De acordo com Gujarati (2006), apesar da facilidade na incorporacdo de
variaveis binarias aos modelos de regressdo, isso deve ser feito com muita cautela,
principalmente no que diz respeito a colinearidade perfeita.

Se, para representar as seis culturas, fossem criadas seis colunas. A soma
horizontal das seis colunas seria uma coluna de (1), sabendo que o intercepto também é,
implicitamente, uma coluna de (1) resultaria no problema de colinearidade perfeita™.
Essa é a chamada “armadilha das variaveis binarias”.

Para Gujarati (2006) os modelos que envolvem variaveis econémicas, na grande
maioria das vezes, estdo presentes variaveis qualitativas e quantitativas,
simultaneamente, conforme a equacéo 4.3

Yi =Bo + Prlyi + Palyi + P3lai + Palsi + Pslsi + B Xei +U; (4.3)

Nesse modelo 0s pardmetros gy, Sy » fsi » Bai » Bsi continuam sendo as diferencas
entre a cultura adotada como referéncia, representada por g,, e as outras culturas. N&o
obstante, o parametro g, (que nesse casso € 0 Unico relacionado a uma variavel
quantitativa X5, que pode ser o tamanho da propriedade, por exemplo) representa o

quanto ira variar o regressando Y; no caso da variagdo de uma unidade em Xg;.

Apo6s exemplificar a utilizacdo de varidveis binarias como independentes em
uma regressdo, € essencial para a interpretacdo do modelo de regressdo logistica, o
entendimento das variaveis binarias também como dependentes. Para isso,

primeiramente sera abordado o modelo de Probabilidade Linear.

4.2 O Modelo de Probabilidade Linear

O modelo de probabilidade linear ndo sera usado neste estudo, todavia, para
entender a necessidade do uso de metodos alternativos ao linear na estimacdo da
probabilidade de adimpléncia ou inadimpléncia faz-se necessario conhecer as limitacdes
do modelo de probabilidade linear.

O presente estudo apresenta a condicdo adimplente ou inadimplente nos
contratos de crédito como variavel dependente, ou seja, o regressando é uma variavel
binaria, segundo Wooldridge (2006) pode-se estimar os parametros de uma equacdo

utilizando como regressando uma variavel binaria, ou qualitativa, ou seja, a variavel

11 . . . « . L . .
Uma maneira de criar as seis colunas e ndo cair no problema da colinearidade perfeita seria a
eliminagdo do intercepto da equacéo.
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dependente pode assumir valores de “0” ou “1”. O modelo de regressdo mantém sua
estrutura tradicional:

Yi =By + BiXy+.o+ B Xy +U (4.4)

Ndo obstante, para Wooldridge (2006) a interpretacéo dos parametros 5, 4 ... By

ndo pode ser a mudanga de y, dada a variagdo em uma unidade em X, , mantendo fixo

todos os outros fatores X, X,...X,, pois y somente muda de “0” para “1”, porém 0s
betas ainda tém uma interpretacdo interessante.

Assumindo y como varidvel dependente binaria, onde y = 1 seja a presenca de
um atributo (sucesso) e y = 0 seja a auséncia deste atributo (fracasso), a relacdo obtida,
considerando que a esperanca do erro € zero, € a seguinte:

Py =1Xy, Xg,.oe, X ) = By + B Xy +...+ B X (4.5)

Isso mostra que a probabilidade de sucesso € uma funcéo linear dos X,’s.

Como a soma total das probabilidades de sucesso e fracasso deve ser igual a um, a

probabilidade de fracasso também é uma func&o linear de X, , pois:
Py =0[X1, X0, Xy ) =1= Py =1X1, X5+, Xy) (4.6)

Logo y segue uma distribuicdo de probabilidade de Bernoulli. O modelo de
regressdo multipla com uma varidvel dependente binéria, de acordo com Wooldridge
(2006), € chamado de modelo de probabilidade linear (MPL), pois a probabilidade de

resposta € linear nos parametros f,f;...5.. Os parametros, nos modelos de
probabilidade linear, assumem entéo a seguinte interpretacdo: Os B, B,...5, medem a
probabilidade de sucesso quando X, muda, mantendo fixos os outros fatores.

Pode parecer gque a estimagéo de parametros por Minimos Quadrados Ordinarios
- MQO sdo utilizados com facilidade nos modelos de regressdo com variaveis
dependentes binarias, no entanto, ndo € isso que acontece, pois 0 modelo de
probabilidade linear apresenta varios problemas.
Para Gujarati (2006) os principais problemas apresentados pelo modelo de
probabilidade linear séo:

1) Auséncia de normalidade dos erros u;, isto €, o erro segue uma distribui¢do

de probabilidade de Bernoulli. Os MQO ndo exigem normalidade nos residuos, porém

para que se possa fazer inferéncia estatistica, € necessaria essa condicao;
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2) Heterocedasticidade em u,: mesmo que ndo haja correlacdo serial, ndo é

possivel afirmar que, nos modelos de probabilidade linear, os erros sao homocedasticos,
pois, em uma distribuicdo de Bernoulli, a média e a variancia sdo respectivamente p e
p(1-p), onde p é a probabilidade de sucesso, mostrando que a variancia ¢ uma fungédo da
média. Face ao exposto a variancia do erro € heterocedastica;

3) Impossibilidade de satisfazer a condi¢do 0 < E(yi|x) <1: A esperanga de vy,

dado X;,X,...X,, nos modelos de probabilidade linear, mede a probabilidade

condicional de que o evento y ocorra dado X’s. Essa probabilidade situa-se
necessariamente entre “0” e “1”. Embora isso seja verdade, ndo existem garantias de

que os estimadores de E(y;|X;, X, ... X, ) satisfagam essa condigdo;

4) O valor de R? como medida de qualidade do ajuste dos dados é questionavel
nos modelos de probabilidade linear. Como y situa-se apenas em “0” ou “1” ndo se
espera que os dados se ajustem bem a um modelo linear, ja que y estara sobre o €ixo X,

quando for zero ou em uma linha paralela ao eixo x quando for igual a 1. Portanto, se o

coeficiente de determinagdo R* for calculado da forma convencional assumira um valor
muito abaixo de 1.

De acordo com Gujarati (2006) todos os problemas acima mencionados podem
ser contornados utilizando-se algumas técnicas disponiveis para analise de regressao, no
entanto, o problema fundamental nos modelos de probabilidade linear (MPL) é que eles
ndo sdo atrativos do ponto de vista logico.

Os MPL pressupdem que P =E(y=1X,;,X,,...,X,)aumenta linearmente com
X, X,...X,, isto &, o efeito marginal de x permanece constante ao longo da série.
Outrossim, nesses modelos a probabilidade varia entre 0 e 1 e ndo linearmente com
X1, X5... X, . Por isso, o método dos Minimos Quadrados Ordinarios ndo é
completamente adequado para regressdes que apresentem variaveis binarias como
dependentes, no entanto, pode-se recorrer a alternativas como os métodos LOGIT e
PROBIT (também chamado de normit) que utilizam o método da méaxima

verossimilhanca para a estimacéo dos parametros.
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4.3 Alternativas ao Modelo de Probabilidade Linear

Para Guijarati (2006), em substituicdo ao modelo de probabilidade linear, €

necessario encontrar um modelo que satisfaca duas condi¢cdes, (1) a medida que x

aumenta, P, = E(y :]Jx) também aumenta, mas sem ultrapassar os limites “0” e “1”; (2)

a relagdo entre P, e x ndo € linear, ou seja, aproxima-se de zero a taxas cada vez

menores a medida que x se reduz, e se aproxima de um a taxas cara vez menores quando
X aumenta muito.
Geometricamente, encontra-se a seguinte funcdo na Figura 2:

Figura 2 : Funcéo de distribuicdo acumulada (FDA)

Fonte: Gujarati (2006)

Segundo Wooldridge (2006), recorre-se a funcdo de distribuicdo acumulada para
modelar regressdes quando a varidvel dependente é binaria e assume valores entre “0” e
“1”. De acordo com Guijarati (2006), por questbes tanto histdricas, quanto praticas as
funcBes de distribuicdo normalmente utilizadas para representar esses modelos sdo a
logistica (para 0 modelo Logit) e a normal (para 0 modelo Probit também chamado de
Normit).

Para Gujarati (2006) os modelos Logit e Probit apresentam resultados muito
semelhantes, ndo havendo razdes convincentes para preferéncia de um ou outro modelo,
no entanto, a interpretacdo dos parametros estimados pelos dois modelos é diferente e
ndo podem ser comparados diretamente.

As distribuicdes de probabilidades dos modelos Logit e Probit, como ja foi
colocado, sdo respectivamente a logistica e a normal padrdo. Apesar das duas

distribuicBes de probabilidade apresentarem média zero, suas variancias séo diferentes,
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n . 7t e 22
sendo a variancia igual a 1 para a normal e ?para a logistica, onde 7 ~ - Portanto,

multiplicando o coeficiente Probit pela raiz quadrada da variancia da distribuicdo Logit

(i) tem-se, aproximadamente, o coeficiente Logit.

NE

De acordo com Hill, Griffiths e Judge (2006), a estimacdo do modelo Probit é
numericamente complicada por basear-se na distribuicdo normal, por isso, uma
alternativa freqiientemente usada para 0 modelo Probit para situacdes de escolha binaria
é 0 modelo Logit.

De acordo com Barth (2004), por ndo exigir normalidade multivariada dos
regressores, 0 modelo Logit mostra-se 0 método mais adequado para o caso de existirem

variaveis independentes binérias.

4.4 O Modelo de Regressao Logistica - Logit

O modelo Logit pode ser representado com a seguinte funcéo:

Li=|n(1fipjzﬂo + X+ B Xy U (4.7)

Nesse modelo P, é a probabilidade de ocorrer o fato em analise e (1-P,) a

probabilidade de ndo ocorrer. Logo a probabilidade de ocorréncia do fato( P,) pode ser

representada pela seguinte equacdo:

1
Pi =
1+ e*(ﬁo*ﬂix1+---+ﬂkxk)

(4.8)

No caso especifico, objetivo deste estudo, os dados referentes ao Logit sdo
individualizados, ou seja, cada observagdo da amostra é um individuo independente, no
entanto, também pode-se utilizar no Logit dados agrupados, ou replicados.

De acordo com Guijarati (2006), se os dados estdo no nivel individual, ndo se
pode estimar os parametros de uma regressdo logistica pelo método dos minimos
quadrados ordinarios. Nessa situacdo deve-se recorrer a processos de estimacdo nédo
lineares, como 0 método da méxima verossimilhanca.

Para Gujarati (2006) a interpretacdo dos resultados em um modelo de regressédo

logistica também deve ser feita considerando algumas observacdes, como seguem:
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O coeficiente R?, convencionalmente utilizado para mensurar a qualidade do
ajustamento dos dados, ndo é especialmente significativo para modelos com a variavel
dependente binaria. Pode-se utilizar como alternativa outra medida de ajustamento dos
dados chamada de Count R? definida como o nimero de previsdes corretas dividido
pelo numero total de observacdes.

O teste de hipotese nula para todos os coeficientes angulares (3, 5,,..., B ),
equivalente ao teste F para o0 modelo linear, € a estatistica da razdo de verossimilhanca
(Likelihood Value), que segue a distribuicdo qui-quadrado ( x*), com o nimero de

graus de liberdade igual ao nimero de parametros, excluido o intercepto (k-1).

Cada coeficiente angular da equagdo é considerado um coeficiente angular
parcial e mensura a variacdo no Logit estimado para uma varia¢ao unitaria do valor do
regressor, mantendo constantes os demais regressores.

De acordo com Dias Filho e Corrar (2007) outros mecanismos facilitam a
analise da acuracia do modelo logistico, como o Teste de Hosmer e Lemeshow e 0
Model chi-square. O Teste Hosmer e Lemeshow é um teste qui-quadrado que consiste
em dividir o numero de observacfes em cerca de dez classes e, posteriormente compara
as freqléncias preditas com as observadas. Este teste busca, a certo nivel de
significancia, ndo rejeitar a hipotese de que ndo existem diferencas significativas entre
os valores preditos e observados.

O Model chi-square também testa a hipotese de que todos os coeficientes da
regressdo sdo nulos. O valor do Model chi-square corresponde a diferenca entre o
Likelihood Value (-2LL) obtido quando se inclui apenas a constante no modelo e o
Likelihood Value (-2LL) obtido com a inclusdo de todas as variaveis independentes.
Para a interpretacdo deste teste utiliza-se a tabela de distribui¢do qui-quadrado.

Para Dias Filho e Corrar (2007) outros indicadores interessantes para analisar o
desempenho geral do modelo de regressdo logistica sdo o -2 Log Likelihood, 0 Cox &
Snell R Square e o Nagelkerke R Square. O -2 Log likelihood necessita de uma base de
comparacdo para sua interpretacdo, utiliza-se um modelo para a estimacdo deste
indicador, posteriormente, inclui-se ou retira-se alguma variavel da equacdo, 0 menor
valor possivel é considerado melhor para esse indicador.

Os testes Cox & Snell e Nagelkerke séo considerados Pseudos-R-Quadrados.

Eles buscam indicar a propor¢do das variacdes ocorridas no logaritmo da razdo de
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chance que é explicada pelas variacGes ocorridas nas variaveis independentes, estes
indicadores podem ser comparados ao R-Quadrado de uma regressao linear.

Os testes mencionados analisam a regressao logistica como um todo. Para Dias
Filho e Corrar (2007) a estatistica Wald é diferenciada destes testes pelo fato de analisar
cada coeficiente do modelo de forma individual. A finalidade da estatistica Wald é aferir
o grau de significancia de cada coeficiente da equacéo logistica, inclusive a constante,
verificando se cada parametro estimado ¢é significativamente diferente de zero.

A estatistica Wald (W) tem um papel semelhante ao do teste T utilizado nos
modelos lineares. Esta estatistica segue uma distribuicdo qui-quadrado e quando a
variavel dependente tem um unico grau de liberdade pode ser calculada através da

seguinte equacdo:

W (%j (4.9)

Em que, b é o coeficiente de uma variavel independente incluida no modelo e
S.E. é seu erro-padrdo (standard error).

ApoOs a abordagem teorica feita acerca do modelo de regressdo logistica,
percebe-se que ele € o mais apropriado para estudos onde a varidvel dependente €

qualitativa, o proximo topico demonstra algumas aplicacdes deste modelo.

4.5 Utilizacdo do Modelo de Regressao Logistica
Em termos praticos, o modelo Logit é muito utilizado em trabalhos que

envolvem previsdes. Gimenes e Opazo (2001) utilizaram o modelo Logit para prever a
insolvéncia de cooperativas agropecuarias, isto €, através deste modelo os autores
constataram que os demonstrativos contabeis das cooperativas em analise fornecem
evidéncias sobre a saude financeira destas organizacoes.

Vasconcelos (2002) utiliza o modelo Logit para tomada de decisdo em
concessdo de crédito por uma organizacao financeira a pessoas fisicas. O autor utiliza
como regressores algumas varidveis qualitativas e quantitativas, de créditos que ja
foram concedidos, e dizem respeito ao perfil do solicitante, como (tempo de conta
corrente, renda, se possui ou ndo cheque especial e outras). O regressando € a variavel
binaria, adimplente ou inadimplente. O resultado, segundo o autor, € um modelo de facil
implementacdo e interpretagéo.

Para Barth (2004), além do modelo de regresséo logistica, outros métodos sdo

frequentemente adotados na construcdo de modelos de previsao de inadimpléncia, como
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redes neurais e algoritmos genéticos, no entanto ndo existem constatacGes empiricas de

maior eficiéncia de um método sobre o outro, entre os anteriormente citados.
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5 - PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para atingir o objetivo proposto pelo trabalho, utilizou-se uma carteira de crédito
rural com 2857 contratos para operagdes de custeio agricola no periodo de 2004 a 2007
de uma cooperativa de crédito da regido Oeste do Parana.

Esta carteira de crédito estava distribuida em seis cidades da regido (Entre Rios,
Guaira, Marechal Rondon, Mercedes, Pato Bragado e Quatro Pontes), e o crédito
direcionado para o custeio de culturas de algoddo, mandioca, milho, milho safrinha, soja
e trigo.

Considerou-se inadimplente o produtor rural que ndo cumpriu seu contrato de
crédito na data do vencimento deste, e ainda tinha alguma parcela em aberto até a data
de coleta dos dados.

Inicialmente a escolha das variaveis relevantes para a explicacdo da variavel
dependente foi feita através de uma reunido com os analistas de crédito da organizacao
em analise, porém essas variaveis nem sempre serdo significativas estatisticamente.

As variaveis referentes ao perfil do solicitante que foram coletadas junto a
cooperativa de crédito e que inicialmente compuseram o modelo na tentativa de explicar
a condicdo de adimplente ou inadimplente foram: municipio onde encontra-se a
propriedade e cultura a que foi direcionada o recurso liberado, conforme descritos
acima, além do valor liberado, area plantada e linha de crédito (PROGER Rural,
PRONAF C, PRONAF D, PRONAF E, Poupanca Rural e Demais Produtores).

Com efeito, o trabalho apresenta como hipétese a possibilidade de considerar, a
priori, um tomador de crédito adimplente ou inadimplente baseando-se em
caracteristicas especificas que compde o perfil deste tomador.

Antes de estimar o modelo de regressdo logistica foi feita uma analise
exploratéria dos contratos coletados junto a cooperativa de crédito com o intuito de
conhecer melhor o perfil da carteira de solicitantes.

5.1. O Modelo Estimado

O modelo de regressdo logistica ja foi amplamente utilizado em analises de
crédito pessoal, ou solvéncia de empresas e cooperativas de crédito, porém no que tange
ao crédito rural ndo encontra-se modelos de previsdo de inadimpléncia utilizando esta

metodologia, 0 que aumenta a relevancia do trabalho.
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O modelo de regressdo logistica estimado apresentou como dependente uma
variavel qualitativa denominada “Condicdo” (COND) que assumiu o valor “0” quando
caracterizou um contrato inadimplente e valor “1” quando caracterizou um contrato
adimplente.

As variaveis independentes dividiram-se em qualitativas e quantitativas. As
quantitativas: area plantada (AP) e valor liberado(VL). As qualitativas: cultura a que foi
direcionado o recurso, linha de crédito, e municipio onde encontra-se a propriedade.

Como se pode observar, além do regressando (adimplente ou inadimplente)
outras variaveis regressoras que compuseram o modelo sdo do tipo binarias e exigem
um tratamento especial, tanto na utilizacdo, quanto na sua interpretacdo em modelos
estatisticos. A categorizacdo das variaveis qualitativas independentes foi feita como
segue:

A variavel “cultura” foi representada como Algoddo (ALG)(0,0,0,0,0),
Mandioca (z,)(1,0,0,0,0), Milho (z,)(0,1,0,0,0), Milho Safrinha (z,)(0,0,1,0,0), Soja
(z,) (0,0,0,1,0), Trigo (z5)(0,0,0,0,1).

A variavel “linha de crédito” foi definida como PRONAF C (PC)(0,0,0,0,0),
Demais Produtores (z4)(1,0,0,0,0), PROGER Rural (z,)(0,1,0,0,0), Poupanca Rural
(2,4)(0,0,1,0,0), PRONAF D (Z,)(0,0,0,1,0) e PRONAF E (Z,,)(0,0,0,0,1).

A variavel “Municipio onde encontra-se a propriedade” foi definida como
Guaira (GUA)(0,0,0,0,0), Entre Rios (z,,)(1,0,0,0,0), Marechal Céandido Rondon
(z,,)(0,1,0,0,0), Mercedes (z,;)(0,0,1,0,0), Pato Bragado (z,,)(0,0,0,1,0) e Quatro
Pontes (z,5)(0,0,0,0,1).

Logo o modelo estimado foi o seguinte:

P.
Y= |n[1 IP J=ﬁo + BLAP + BV + B3Zy + Baly + Psls + Bely + Brls

+ Psls + Polq + Prols + Pulo + Pralig + Pralas + Praliy + PisZiz + PreZa (5-1)
+ Pirls + 4

Onde p,é a constante, g, a f;;Sa0 parametros associados a variaveis dummies a
serem estimados e ;€ o erro aleatorio.
As probabilidades podem ser calculadas como segue:
P, =(+e?)™ (5.2)

Onde z =(AP,VL,Z,,...,Z,;)" Vetor de regressores e variaveis dummies;
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B=fo..... A7) " Vetor de parametros.

No que tange a varidvel dependente, quando a propor¢do dos dados é maior para
adimplente ou inadimplente, segundo Vasconcelos (2002), a estimacdo dos parametros
pode ser tendenciosa, com isso, optou-se por criar amostras para o desenvolvimento do
modelo que contivesse 0 mesmo numero de adimplentes e inadimplentes.

Nesse contexto, dos 2857 contratos que compde a carteira de crédito em analise,
349 eram inadimplentes e 2508 adimplentes. O presente estudo prop6s entdo, uma
selecdo aleatdria entre os adimplentes de dez amostras, cada uma com 349 contratos.

Cada uma das dez amostras aleatorias de contratos adimplentes foi acrescida dos
349 contratos inadimplentes inicialmente considerados. Com isso, foram estimadas dez
regressdes cada uma com 698 contratos (349 adimplentes e 349 inadimplentes).

Esse método é conhecido como iterativo, ou seja, € um processo de tentativas
buscando uma amostra aleatoria que melhor represente a realidade da populacéo.

Apds a estimacdo dos parametros com a amostra perfeitamente proporcional,
utilizou-se estes parametros para calcular-se a probabilidade adimpléncia para todos 0s
2857 contratos da carteira.

Para considerar um contrato adimplente ou inadimplente estipulou-se um ponto
de corte nas probabilidades calculadas. Como a amostra é perfeitamente dividida entre
50% adimplentes e 50% inadimplentes, o ponto de corte que minimiza o erro foi de
50%%, ou seja, contratos com probabilidade de adimpléncia maior que 50% foram
considerados adimplentes. Ja os contratos com probabilidade de adimpléncia menor que
50% foram considerados inadimplentes.

A variavel resposta, ou dependente, do modelo é a probabilidade de adimpléncia
dos solicitantes de crédito, que estimou-se a partir das variaveis independentes, ou
explicativas, porém nem todas as variaveis independentes fornecem necessariamente
informacdes relevantes para o célculo da probabilidade de adimpléncia, portanto, é
preciso, dentre as variaveis independentes, escolher as que melhor explicam a
probabilidade de adimpléncia dos tomadores de crédito.

Para o modelo utilizado no presente trabalho apos coleta das variaveis
independentes (local da propriedade, cultura a que se destinou o crédito, volume de

crédito, tamanho da propriedade e modalidade de financiamento) junto aos analistas de

120 calculo demonstrativo de que 50% é o ponto de corte que minimiza o erro sera apresentado na
préxima secao.
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crédito da organizacdo, utilizou-se um método estatistico para a escolha das variaveis
significativas, denominado stepwise foward.

O método stepwise foward € utilizado em situacdes onde ndo se conhece
previamente quais as variaveis independentes mais importantes para a composic¢ao do
modelo. Tais situacbes sdo comuns em assuntos em que a varidvel resposta € um
assunto novo, como € o caso da probabilidade de adimpléncia em crédito agricola.

Existem algumas variacdes nos métodos de escolha estatistica de variaveis
dependentes, no entanto, 0s mais comuns séo o stepwise foward e o stepwise backward ,
cujas diferencas sdo modificacfes em seus algoritmos basicos.

De acordo com Hosmer e Lemeshow (2000), a escolha das variaveis atraves do
método stepwise foward € feita da seguinte maneira: inicialmente parte-se de um
modelo sem nenhuma variavel explicativa e a cada passo sdo incluidas varidveis
relevantes, até a obtencdo do modelo final.

Ja no método stepwise backward parte-se de um modelo com todas as possiveis
varidveis, que a cada passo vao sendo eliminadas, quando ndo consideradas
significativas estatisticamente, até a obtencdo do modelo final.

Nestes métodos, a inclusdo ou ndo de explicativas relevantes € baseada em um
algoritmo estatistico que detecta a importancia das variaveis, no caso da regressdo
logistica, em que os erros tém distribuicdo binomial, a significancia de cada variavel é

determinada pelo teste de razdo de verossimilhanca qui-quadrado (;?).

Logo, em qualquer passo do método, a variavel dependente mais “importante” é
a que produz maior variacdo na funcdo de log-verossimilhanca, em relacdo a um modelo
gue ndo contenha essa variavel.

O software SPSS tem, na estimacédo da regressao logistica a op¢do pelo método
stepwise foward, que foi o utilizado no trabalho, bem como o método stepwise
backward, porém os resultados obtidos pelos dois métodos, frequentemente sdo o0s
mesmaos.

Segundo Hosmer e Lemeshow (2000) a deciséo de incluséo ou exclusdo de uma
variavel explicativa utilizando a probabilidade de 0,05, que é o valor padrdo em testes
estatisticos, € uma opcdo muito restritiva em modelos de adimpléncia. Esta
probabilidade pode excluir variaveis importantes para 0 modelo. A recomendac&o é que
seja adotada a probabilidade de inclusdo 0,15 e de excluséo 0,20.
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Esses valores irdo garantir a presenca de varidveis importantes para 0 modelo e
também estatisticamente significativas. Também é importante que a probabilidade de
exclusdo seja maior que a de inclusdo, para evitar que uma variavel seja incluida em um
determinado passo e excluida no passo subsequente.

A principal critica aos métodos stepwise sdo no sentido de que seu uso
representa assumir ignorancia em relacdo ao fendmeno estudado. No entanto, para
Hosmer e Lemeshow (2000) sua utilizacdo € relevante quando o fenbmeno estudado é
relativamente desconhecido, como o proposto no presente trabalho.

Além disso, o procedimento € condicional por construcdo, ou seja, a primeira
variavel a entrar no modelo é mais importante que a segunda e assim sucessivamente.
Esse método também leva em consideracdo a correlacdo entre as variaveis
independentes, o que evita problemas de multicolinearidade no modelo estimado.

Também é importante ressaltar que o modelo desenvolvido ndo visa maximizar
o lucro da carteira de crédito, mas sim reduzir a assimetria de informacdo existente
nesta transacdo. Ou seja, tomador de crédito que atrasa os pagamentos, e faz varias
renegociacgdes de sua divida pode representar maior lucratividade para a organizacdo do
que o cliente que paga suas contas em dia, porém representa um risco muito maior e

pode comprometer a sustentabilidade de longo prazo da organizacéo.
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6. RESULTADOS E DISCUSSOES

Antes da apresentacdo dos resultados obtidos com a aplicacdo do modelo de
regressao logistica, é pertinente que se faca a analise exploratdria da carteira de crédito

no intuito de identificar as principais caracteristicas dessa carteira.

6.1. Analise Exploratoria dos Dados
A carteira de crédito em andlise é de R$ 32.885.516,74 e é composta de 2857

contratos. O valor médio liberado é de R$ 8.227,32, sendo que o valor maximo liberado
em um contrato foi de R$ 80.000,00 e o valor minimo de 1.076,46, o que demonstra um
desvio-padrdo de R$ 9.583,54, logo o coeficiente de variacdo é de 1,16. Este coeficiente
de variagcdo mostra que os desvios em relacdo a média atingem 116%.

O tamanho médio das propriedades que compdem a carteira de crédito € de
10,71 hectares (ha). A maior propriedade tem 124,87 ha e a menor 1,25 ha. O desvio-
padrdo € de 12,26, logo o coeficiente de variagdo é de 1,14, isto €, os desvios em relacéo
a média atingem 114%.

Os dados expostos mostram que a carteira de crédito, tanto no que diz respeito
ao valor liberado, quanto no que diz respeito ao tamanho apresenta uma grande
dispersdo em torno do valor médio, isso devido ao fato de os dois valores estarem
relacionados, ou seja, 0 tamanho da propriedade é referéncia para o0 montante do valor
liberado.

Segundo a Tabela 1, as linhas de crédito que tiveram os maiores volumes de
recursos liberados foram o0 PRONAF E e o PROGER Rural, que sdo programas que
beneficiam produtores rurais de médio porte, as duas linhas de financiamento
representaram mais de 60% do total de recursos liberados pela cooperativa na regido,
conforme mostra a Tabela 4.

Tabela 4: Montante liberado por cada linha de crédito no periodo em analise

Linha de Crédito  Valor Liberado (R$) %
PRONAF C 121.856,08 0,37%
Poupanca Rural 2.498.066,70 7,60%
PRONAF D 4.248.333,94 12,92%
Demais Produtores 4.993.452,67 15,18%
PRONAF E 10.442.793,07 31,75%
PROGER Rural 10.581.014,28 32,18%
TOTAL 32.885.516,74 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A cultura de soja recebeu mais de 60% dos recursos liberados, ja o algoddo foi a

cultura que recebeu o menor volume de recursos, apenas 0,12% do total liberado no
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periodo, como € apresentado na Tabela 5. A soja apresentou maior volume de recursos
liberados pelas linhas PRONAF E e PROGER Rural, que beneficiam diretamente os
produtores de médio porte.

Tabela 5: Montante liberado para cada cultura no periodo em analise

Cultura Valor Liberado %
Algodao 39.759,07 0,12%
Mandioca 55.327,14 0,17%
Trigo 1.642.307,19 4,99%
Milho 5.236.426,96 15,92%
Milho Safrinha 5.572.425,39 16,94%
Soja 20.339.270,99 61,85%
TOTAL 32.885.516,74 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

No que diz respeito ao volume de contratos negociados, a linha de crédito
PRONAF E foi a mais utilizada, seguida do PRONAF D e do PROGER Rural. A soja
foi a cultura que recebeu maior volume de contratos com 62% do total liberado, como é
apresentado na Tabela 6.

Tabela 6 — Relacéo entre a linha de crédito solicitada e a cultura a que o crédito foi
direcionado

LINHA DE CREDITO — - - CUL_TURA - - .

Algoddo  Mandioca Milho Milho Safrinha  Soja Trigo  Total
PRONAF C 0 0 8 11 24 0 43
Poupanca Rural 0 0 0 140 0 0 140
Demais Produtores 0 0 100 39 47 13 199
PROGER Rural 2 0 78 1 489 79 649
PRONAF D 0 5 142 133 532 1 813
PRONAF E 4 3 97 174 691 44 1011
TOTAL 6 8 425 498 1783 137 2857

Fonte: Dados da pesquisa.
A grande maioria dos contratos liberados ficou entre R$ 10.000,00 (Dez mil

reais) e R$ 50.000,00 (Cinquenta mil reais), sendo que 58,39% deles foram de até R$
10.000,00 (Dez mil reais) e 40,67% de R$ 10.000,00 (Dez mil reais) a R$ 50.000,00
(Cinguenta mil reais) apenas 0,95% dos contratos liberados tiveram valores superiores a
R$ 50.000,00 (Cingiienta mil reais).

A cultura da soja teve 99% de seus contratos liberados com valores até R$
50.000,00 (Cinguenta mil reais), para esta cultura, apenas sete contratos superaram este

valor, como é apresentado na Tabela 7.
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Tabela 7: Relacdo entre os valores dos contratos e as culturas a que os créditos

foram direcionados

VALORES (R$)

CULTURA
0a10.000 10.001a50.000 50.001a100.000 TOTAL
Algodéo 5 1 0 6
Mandioca 7 1 0 8
Milho 261 153 11 425
Milho Safrinha 292 197 9 498
Soja 1034 742 7 1783
Trigo 69 68 0 137
TOTAL 1668 1162 27 2857

Fonte: Dados da Pesquisa.

A Tabela 8 apresenta a propor¢do entre contratos adimplentes e inadimplentes

que compdem a carteira, dos 2857 contratos, 349 sdo inadimplentes e 2508 adimplentes.

A inadimpléncia representa 12,22% do total de contratos da carteira.

Tabela 8: Proporcéo de Adimplentes e Inadimplentes

CONDICAO Fregiiéncia %

Inadimplentes 349 12,22%

Adimplentes 2508 87,78%
TOTAL 2857 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa.

No que diz respeito a valores a inadimpléncia da carteira é de R$ 4.527.882,25

que representa 13,77% do total de empréstimos liberados no periodo em analise.

Em termos absolutos a cultura que apresentou mais contratos inadimplentes foi a

da soja com 159 contratos, no entanto, em termos relativos a cultura que representou

maior inadimpléncia foi a mandioca. N&o obstante, o volume de contratos para a cultura

da mandioca é muito baixo, apenas 8 contratos. A cultura do milho safrinha apresenta a

segunda maior inadimpléncia percentual com 20,48% dos contratos. Como €

apresentado na Tabela 9.

Tabela 9 — Relagdo entre a cultura a qual se direcionou o crédito e a condigéo
adimplente ou inadimplente

CULTURA - - CONDIGAQ - -
Inadimpléncia Normal Total % Inadimpléncia

Algoddo 0 6 6 0,00%

Mandioca 3 5 8 37,50%
Milho 58 367 425 13,65%
Milho Safrinha 102 396 498 20,48%
Soja 159 1624 1783 8,93%

Trigo 27 110 137 19,71%
Total 349 2508 2857 12,22%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Utilizando-se o teste qui-quadrado de associacdo para varidveis qualitativas
pode-se constatar que existe associagdo entre a cultura a que foi direcionado o crédito e
a condicao de adimplente ou inadimplente do produtor.

No que tange a linha de crédito utilizada pelos tomadores, como apresenta a
Tabela 10, PRONAF E foi a que apresentou a maior inadimpléncia em termos
absolutos, no entanto, em termos relativos a Poupanca Rural apresentou a maior
inadimpléncia, com 20% dos contratos. A menor inadimpléncia em termos percentuais
foi na linha PRONAF C, ou seja, a linha de crédito disponivel para os produtores
familiares com menor tamanho de propriedade.

O teste qui-quadrado de associacdo também mostra que a linha de crédito
utilizada estd associada a condicdo de adimplente ou inadimplente do tomador de
crédito ao nivel de significancia de 0,05.

Tabela 10 — Relacgdo entre a linha de crédito solicitada e a condi¢cdo adimplente ou

inadimplente

LINHAS DE CONDICAO

CREDITO Inadimpléncia  Normal Total % Inadimpléncia
Demais Produtores 37 162 199 18,59%
Poupanca Rural 28 112 140 20,00%
PROGER Rural 78 571 649 12,02%
PRONAF C 4 39 43 9,30%
PRONAF D 77 736 813 9,47%
PRONAF E 125 888 1011 12,36%
TOTAL 349 2508 2857 12,22%

Fonte: Dados da pesquisa.

Em termos absolutos, o contrato de soja com valor até R$ 10.000,00 (Dez mil
reais) foi o que apresentou maior nimero de inadimplentes, porém também foi o que
representou maior nimero de adimplentes, ou seja, houve um grande volume de
contratos com esse perfil. Em termos relativos os contratos que mais oneram a
cooperativa sdo os contratos de milho safrinha e trigo, ambos para culturas de inverno,

conforme apresenta a Tabela 11.
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Tabela 11: Relagdo entre Inadimpléncia, Adimpléncia, Culturas a que o crédito foi
direcionado e valor dos contratos

CULTURA VALORES
0a10.000 10.001a50.000 50.001a100.000 TOTAL
Mandioca 3 0 0 3
Inadimpléncia Milho 27 26 5 58
Milho Safrinha 61 40 1 102
Soja 80 77 2 159
Trigo 8 19 0 27
Algodéo 5 1 0 6
Mandioca 4 1 0 5
Normal M?Iho . 234 127 6 367
Milho Safrinha 231 157 8 396
Soja 954 665 5 1624
Trigo 61 49 0 110

Fonte: Dados da Pesquisa.

A cidade de Marechal Candido Rondon recebeu cerca de R$ 15 milhdes em
crédito, 0 que representa quase a metade dos recursos liberados na regido, a cidade de
Guaira foi a que recebeu a menor quantidade de recursos, com apenas 6% do total
liberado durante o periodo, conforme é apresentado na Tabela 12.

Tabela 12: Total de crédito liberado por cidade da regido

Municipio Valor Liberado (R$) %

Entre Rios 2.678.690,00 8,15%

Guaira 1.979.199,63 6,02%
Marechal Rondon 15.480.469,47 47,07%
Mercedes 5.772.935,96 17,55%
Pato Bragado 4.117.748,85 12,52%
Quatro Pontes 2.856.472,83 8,69%
Total 32.885.516,74 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa.

Relacionando-se 0 municipio em que o tomador solicitou o crédito e a condigdo
de adimplente ou inadimplente, pode-se constatar que, a cidade de Marechal Candido
Rondon é a que realizou o0 maior numero de contratos de credito, com 1161 contratos,
desse total 10,28% foram inadimplentes. A cidade que apresentou o maior percentual de
inadimpléncia foi Entre Rios, onde 22,63% dos contratos realizados por este municipio
foram inadimplentes, conforme apresenta a Tabela 13.

O teste qui-quadrado mostrou ao nivel de significancia de 5% que existe
associacdo entre o municipio onde fica localizada a propriedade e a condi¢cdo de

adimplente ou inadimplente.
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Tabela 13: Relacdo entre o municipio em que fica localizada a propriedade e a
condicdo de adimplente ou inadimplente.

Municipio Inadimpléncia Normal Total % Total % Inadimplente
Entre Rios 55 188 243 8,51% 22,63%
Guaira 27 110 137 4,80% 19,71%
Mal.Cdo.Rondon 133 1161 1294 45,29% 10,28%
Mercedes 50 448 498 17,43% 10,04%
Pato Bragado 52 356 408 14,28% 12,75%
Quatro Pontes 32 245 277 9,70% 11,55%
Total 349 2508 2857 100,00% 12,22%

Fonte: Dados da pesquisa.
A anélise exploratoria dos dados feitas através das tabelas supra mencionadas

permite algumas constatacdes no que tange ao perfil dos tomadores de crédito na
organizacao em analise.

A soja € a cultura predominante na regido e conseqientemente a que mais
demanda crédito, no entanto, apresenta uma baixa inadimpléncia relativa comparada a
outras culturas. As linhas de crédito mais utilizadas s&o o PROGER Rural e o0s
PRONAF D e E, que sdo linhas de crédito direcionadas para os produtores rurais de
médio porte, que é o perfil caracteristico dos produtores da regido.

Os contratos de crédito foram em grande maioria com valores entre dez e
cinquenta mil reais, os valores relativamente baixos dos financiamentos acontecem por
conta da modalidade de credito, que, como citado anteriormente, sdo para custeio de
safra e ndo para investimento, se a carteira de crédito em analise fosse para investimento
em imobilizado os valores dos contratos liberados seriam maiores.

O municipio de Marechal Candido Rondon recebe quase a metade do crédito
liberado na regido, no entanto apresenta uma inadimpléncia relativa menor que a média
geral da carteira que é de 12,22%, a cidade que apresenta maior inadimpléncia é a de
Entre Rios, onde mais de 20% dos contratos sdo inadimplentes.

Outra caracteristica interessante da carteira é que a inadimpléncia relativa é
maior em culturas de inverno, como trigo e milho safrinha, salientando a importancia
dos fatores climaticos nessa modalidade de crédito.

As condicBes ambientais podem influenciar sobremaneira o desempenho das
lavouras e estas condi¢Bes nunca sdo idénticas a cada ano, por isso, também relacionou-

se a inadimpléncia com o ano de solicitacdo do crédito, conforme a Tabela 14.
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Tabela 14: Relacdo entre o ano de liberagdo do crédito e a inadimpléncia

ANO Normal Inadimpléncia Total % Inadimpléncia
2004 535 37 572 6,47%
2005 731 96 826 11,62%
2006 888 127 1014 12,52%
2007* 354 89 443 20,09%
TOTAL 2508 349 2857 12,22%
*até 30 de junho de 2007

Fonte: dados da pesquisa.

O ano de 2004 foi 0 que apresentou o menor percentual de inadimpléncia, porém
também apresentou 0 menor nimero de contratos. O ano de 2006 foi onde aconteceu a
maior liberacdo de contratos e também o maior nimero absoluto de inadimplentes, ja o
ano de 2007 apresentou o maior percentual de inadimplentes, mesmo com os dados
sendo coletados até a metade do ano.

ApoOs a constatacdo desses fatores por meio da analise exploratéria dos dados o
trabalho propde-se a utilizar o modelo de regressdo logistica no intuito de mensurar as
variaveis referentes ao perfil do solicitante de crédito que mais influenciam sua
condicdo de adimplente ou inadimplente, bem como calcular a probabilidade de

adimpléncia ou inadimpléncia de cada solicitante.

6.2 O modelo de regressao logistica - Logit

Em consonéancia com o exposto no referencial tedrico, 0 método de regressdo
logistica apresenta-se claramente como uma técnica apropriada para situacBes onde
deseja-se predizer ou explicar valores de uma variavel binaria em funcdo de valores
conhecidos de outras variaveis, sendo categéricas ou ndo, como é o caso do presente
estudo.

Com isso, seguindo os procedimentos metodoldgicos propostos estimou-se dez
equacbes de regressdo logistica, com a mesma proporcdo entre adimplentes e
inadimplentes no intuito de encontrar a que melhor explica a adimpléncia ou
inadimpléncia dos contratos, as equacgdes estimadas com cada amostra, bem como o

modelo completo, sdo apresentados na Tabela 15.
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Tabela 15: Equaces estimadas com o modelo completo e com todas as amostras
selecionadas

Equacdes

Modelo
Completo™®

Amostra 1
Amostra 2
Amostra 3
Amostra 4
Amostra 5
Amostra 6
Amostra 7
Amostra 8
Amostra 9

Amostra 10

Cond =0,384 — 0,68AP + 0,0000749VL - 2,165Z, —0,365Z, + 0,690Z, —0,184Z, + 0,2737Z;
-0590Z, - 0,529Z, +0,125Z4 — 0,166Z4 — 0,466Z,, — 0,238Z,, + 0,632Z,, + 0,747Z,5 + 0,218Z,,
+0,594Z5

Cond =0,425— 0,016 AP — 20,913Z, — 0,602Z,, +1,038Z, —0,614Z, +0,429Z, — 0,667Z,, — 0,267Z,,
Cond =0,583 — 0,086 AP + 0,0001VL + 0,449Z, —0,808Z, — 0,304Z,, —1,027Z,, — 0,405Z,,

Cond =0,309 — 0,141AP + 0,0001VL + 0,399Z, —1,263Z —0,383Z,, —0,944Z,, —0,442Z,,

Cond =0,698 — 0,109AP + 0,0001VL — 21,4627, + 0,571Z,, — 0,854Z — 0,981Z,, — 0,4783Z,,,

Cond =0,142 — 0,011AP — 0,587Z + 0,535, — 0,386Z — 0,520Z,; — 0,445Z,.,

Cond =0,359 + 0,750Z,, — 0,558Z — 0,598Z,, — 0,328Z 5

Cond =0,356 — 0,012AP — 21,3237, +0,398Z,, +0,755Z,, — 0,3484Z, —1,476Z,, — 0,348Z,,

Cond =0,659 — 0,015AP + 0,686Z,, — 0,404Z,, +0,501Z,, — 0,492Z,

Cond =0,956 — 0,014 AP + 0,596, +0,521Z,, — 0,571Z

Cond =0,469 — 0,026 AP — 0,426Z , + 0,823Z , — 0,270Z,, — 0,554Z,

Obs: Cond (Condigdo adimplente ou inadimplente), AP (Area plantada), VL (Valor liberado) Z,a
Z,, (parametros associados as variaveis dummies conforme descrito na pagina 56.
Fonte: Dados da Pesquisa.

A

escolha da equacdo que melhor explica a condicdo de adimplente ou

inadimplente foi feita baseada no percentual de acerto de cada modelo estimado, a

Tabela 16 apresenta o percentual de acerto de cada modelo.

Tabela 16: Porcentual de acerto das amostras utilizadas

Amostra Inadimp/Inadimp.  Inadim./Adimpl. Adimp./Adimp.  Adimp./Inadimp. Média Acerto
Amostra 1 59,03 40,97 65,62 34,38 62,32
Amostra 2 53,87 46,13 65,33 34,67 59,60
Amostra 3 54,70 45,30 70,80 29,20 62,80
Amostra 4 53,30 46,70 71,06 28,94 62,18
Amostra 5 52,72 47,28 68,77 31,23 60,74
Amostra 6 60,17 39,83 58,17 41,83 59,17
Amostra 7 53,87 46,13 69,34 30,66 61,60
Amostra 8 56,16 43,84 63,32 36,68 59,74
Amostra 9 59,89 40,11 59,31 40,69 59,60
Amostra 10 54,15 45,85 65,33 34,67 59,74

Fonte: dados da pesquisa

O primeiro passo é comparar 0s resultados observados com os previstos pelo

modelo. Em termos estatisticos o erro tipo Il, consiste em considerar adimplente um

¥ 0 modelo
stepwise.

completo foi estimado com todas as 2857 observacgdes e sem a utilizagdo da técnica de

1 As equacdes referentes as amostras foram estimadas utilizando a técnica stepwise.
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contrato inadimplente, ou seja, falhar na rejeicdo de uma hip6tese. A equacdo que
minimizou esse erro foi a que utilizou a amostra quatro.

Ja o erro tipo I, consiste em rejeitar uma hipotese valida, ou seja, considerar
inadimplente um contrato adimplente, a equacdo que minimizou o erro tipo | foi da
amostra seis. Nao obstante, na medida em que a probabilidade do erro tipo Il diminui,
aumenta a susceptibilidade da ocorréncia do erro tipo I.

Com isso, a melhor média de acerto, foi da amostra trés com 62,80%, por esse
motivo foi essa a equacao escolhida para continuar a anélise, apesar de ndo ser um valor
considerado alto para modelos de previsdo de adimpléncia. No entanto, outros estudos
inclusive aqui apresentados, como Vasconcelos (2002), onde o modelo estimado obteve
uma média de acerto de mais de 90%, a modalidade de crédito estudada era “Crédito
Pessoal” e ndo agricola, onde fatores exdgenos, como climéticos, por exemplo, podem
afetar sobremaneira a anélise.

Além disso, 0 modelo estimado pode ndo ter incluido alguma variavel
importante do perfil do agricultor solicitante de crédito, principalmente por ndo haver
sido coletada pela cooperativa em analise.

No entanto, 0 modelo mostra uma probabilidade de acerto de mais de 50%, ou
seja, melhor que se considerasse a priori todos os contratos adimplentes ou
inadimplentes, ja que a amostra é composta de propor¢oes idénticas entre adimplentes e
inadimplentes, por isso, justifica-se seu desenvolvimento. Igualmente, € de suma
importancia identificar, dentre as variaveis que compdem o modelo, aquelas que mais

influenciam a condicdo de adimplente ou inadimplente.

6.2.1. Andlise da equacao selecionada
Esta secdo dedica-se a analisar a qualidade estatistica da amostra 3, que foi

selecionada como a que melhor explica a condi¢cdo de adimpléncia e inadimpléncia.
A Tabela 17 apresenta a classificagdo dos contratos anteriormente a anélise, ou
seja, como seriam classificados os individuos no caso do modelo guiar-se pela condicéo

em que se enquadra a maioria dos casos observados.
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Tabela 17: Classificagdo adimplente ou inadimplente anterior a anélise

Previsto
Condicéo % acerto
Inadimplente Adimplente
Observado Inadimplente 0 349 0
Adimplente 0 349 100

Obs: Ponto de corte: 0,50
Fonte: Dados da pesquisa

Como a amostra é exatamente proporcional, a um ponto de corte de 0,5, se 0
modelo considerasse todas as observacOes adimplentes o percentual de acerto seria de
50%, conforme a Tabela 17. Essa classificacdo anterior a analise serve como referéncia
para avaliar a eficacia do modelo quando ele passa a operar com as variaveis
independentes para predizer qual a condicdo de cada contrato, adimplente ou
inadimplente. Como o percentual de acerto do modelo, j& apresentado na Tabela 10 foi
de 62,80%, isto é, maior que optar por considerar todos os contratos adimplentes ou
inadimplentes, pode-se considerar que o modelo é eficaz.

Conforme j& mencionado a estatistica Wald também é muito interessante na
analise dos modelos de regressdo logistica para testar a significancia dos parametros,
nesse caso especifico, primeiramente avalia-se apenas a significancia da constante
incluida no modelo. O objetivo deste teste é criar uma base de comparacdo que permita
verificar se as variaveis independentes melhoram a qualidade das predicdes.

Tabela 18: Teste Wald para a constante
Variaveis na Equacéo

B S.E. Wald df p-valor Exp(B)
Passo0 Constant 0 0,075701116 0 1 1 1

Fonte: Dados da pesquisa

Apenas com a constante incluida no modelo, de acordo com a Tabela 18, este
ndo seria significativo. A estatistica Wald que segue uma distribuicdo qui-quadrado teve
seu valor calculado igual a zero, ou seja menor que o valor tabelado com 1 grau de
liberdade, com isso ndo se pode rejeitar a hipotese de que o parametro estimado € nulo.

Além disso, o nivel critico, ou p-valor, é bem maior que 0,05,
consequentemente, ndo pode-se rejeitar a hipdtese nula, ou seja, 0 modelo apenas com
a constante ndo explica a condicdo de adimplente ou inadimplente. Esse resultado era
esperado e significa que a inclusdo das variaveis independentes melhora o modelo
estimado. Contudo o teste serd feito para todas as variaveis incluidas no modelo no
intuito de constatar 0 quanto a inclusdo das outras varidveis independentes irdo

contribuir para a anélise.
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O objetivo final da analise é verificar se as variaveis independentes referentes ao
perfil do tomador de crédito podem explicar a condi¢do de adimplente ou inadimplente.
Caso exista essa relacdo, esse modelo pode ser utilizado na predicdo de adimpléncia
para futuros contratos.

Conforme descrito na metodologia utilizou-se o método stepwise forward para
selecionar as variaveis estatisticamente mais significativas, esse método utiliza um
processo iterativo em busca do modelo que melhor explica a variavel dependente. No
presente estudo, conforme apresenta a Tabela 19, foram necessarios sete passos para
encontrar a equacdo 3, ja exposta na tabela 15, que melhor explica a condi¢do de

adimplente ou inadimplente.

Tabela 19: Teste do modelo completo
iteracdes qui-quadrado  df p-valor

Step 26,94883957 1 0,000

Passol Block 26,94883957 1 0,000
Model 26,94883957 1 0,000

Step 10,17702157 1 0,001

Passo2 Block 37,12586114 2 0,000
Model 37,12586114 2 0,000

Step 7,923550166 1 0,005

Passo3 Block 45,0494113 3 0,000
Model 45,0494113 3 0,000

Step 8,134333778 1 0,004

Passo4 Block 53,18374508 4 0,000
Model 53,18374508 4 0,000

Step 8,453389389 1 0,004

Passo5 Block 61,63713447 5 0,000
Model 61,63713447 5 0,000

Step 3,971962498 1 0,046

Passo6 Block 65,60909697 6 0,000
Model 65,60909697 6 0,000

Step 3,615626055 1 0,057

Passo7 Block 69,22472302 7 0,000
Model 69,22472302 7 0,000

Fonte: Dados da pesquisa
O Model chi-square testa a hipotese de que todos os coeficientes da equacgédo
logistica sdo nulos. Como pode-se constatar na Tabela 19 o valor do model chi-square é
de 69,22472302 para o sétimo passo do stepwise forward, esse nimero corresponde a
diferenca entre o Likelihood Value (-2LL) obtido quando se inclui apenas a constante no
modelo e o Likelihood Value (-2LL) obtido com a inclusdo de todas as variaveis

independentes selecionadas pelo método stepwise forward.
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Com sete graus de liberdade, que correspondem a diferenca entre o nimero de
parametros do modelo inicial estimado apenas com a constante, e o0 modelo final
estimado com todas as variaveis independentes significativas, pode-se concluir que pelo
menos um dos coeficientes da regressao é diferente de zero. Como o valor da estatistica
qui-quadrado calculada (69,22) é maior que o valor qui-quadrado tabelado para 7 graus
de liberdade, rejeita-se a hipotese de que todos os parametros estimados sao nulos. 1sso
significa que a inclusdo das varidveis independentes na regressdo contribui para
melhorar a qualidade das predicdes.

Na Tabela 19 também sdo apresentados dois outros testes além do Model, sdo o
Block e o Step que apesar de ndo terem sido abordados no referencial tedrico, tém o
significado rigorosamente igual ao do Model e, por isso, pode ser interpretado de forma
anéloga.

Outros indicadores que também contribuem para avaliar o desempenho geral do
modelo séo os descritos na Tabela 20.

Tabela 20: Indicadores de avaliacdo do desempenho geral da regresséao
Passos -2 Log likelihood Cox & Snell R Square  Nagelkerke R Square

1 940,6846245 0,037872839 0,050497118
2 930,5076029 0,051799132 0,069065509
3 922,5840528 0,062502046 0,083336062
4 914,449719 0,073364021 0,097818694
5 905,9963296 0,084518708 0,112691611
6 902,0243671 0,089713452 0,119617936
7 898,408741 0,094416527 0,125888702

Fonte: Dados da pesquisa

O -2 log likelihood ndo é passivel de uma interpretacdo isolada. Para analisar
esse valor é preciso ter uma base de comparagdo, como no caso anterior em que a
regressao foi calculada apenas com a constante e posteriormente com as outras variaveis
independentes. No entanto, 0 menor valor de -2 log likelihood possivel é considerado o
melhor para esse indicador. No passo sete 0 método stepwise forward encontrou o
menor valor possivel.

Nesse contexto o Cox & Snell, no passo sete mostra que apenas cerca de 9% das
variagdes ocorridas no logaritmo da razdo de chance sdo explicadas pelo conjunto das
variaveis independentes. Ja o Nagelkerke, que é uma versdo do Cox & Snell adaptada
para fornecer resultados entre 0 e 1, mostra que a regressdo explica apenas cerca de

12,5% das variagOes registradas na variavel dependente.
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A Tabela 21 apresenta o teste Hosmer e Lemeshow, que é um teste qui-quadrado
e tem o objetivo de testar a hipotese de que ndo ha diferencas significativas entre os
resultados preditos pelo modelo e os observados, a Tabela 21 mostra que no passo sete
o valor calculado da estatistica qui-quadrado foi de 5,535 e o nivel descritivo foi de
0,69.
Tabela 21: Teste Hosmer e Lemeshow

Passos qui-quadrado Gl p-valor

1 0 0 .

2 0,010136848 1 0,919803
3 16,11388839 8 0,040779
4 7,040246553 8 0,532297
5 6,847329676 8 0,553191
6 7,622622329 8 0,471173
7 5,535108897 8 0,699147

Fonte: Dados da Pesquisa.

Como o valor da estatistica qui-quadrado calculada € menor que o valor
tabelado, com oito graus de liberdade, e o nivel de significancia é superior a 0,05, ndo
rejeita-se a hipotese de que néo existe diferenca entre os valores observados e os valores
preditos.

A escolha das varidveis independentes primeiramente é feita pela relevancia
tedrica de cada variavel, isto é, em termos tedricos, o tamanho da propriedade o local
onde a propriedade esta instalada, a modalidade do financiamento feito, 0 montante
financiado e a cultura a que se direcionou o crédito sdo variaveis que influenciam a
probabilidade de adimpléncia do contrato de crédito.

Posteriormente a escolha das variaveis por sua significancia teorica, fez-se uma
selecdo das variaveis por sua significancia estatistica, utilizando o método stepwise
foward, jA& mencionado, dentre todas as variaveis que inicialmente compuseram o
modelo, o proposto método estatistico selecionou apds o sétimo passo as seguintes
variaveis: quanto ao local onde a propriedade esta localizada, as cidades selecionadas

foram Entre Rios (Z,,) e Pato Bragado (z,,), quanto a modalidade de financiamento
foram selecionadas PRONAF E (z,,) e Demais Produtores (Z) e no que diz respeito a
cultura a que se direcionou o crédito a soja (z,) foi a Gnica significativa.

Além das variaveis categdricas acima arroladas também foram significativas
estatisticamente as variaveis quantitativas: valor liberado (VL) e area plantada (AP),

além da constante.
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Pode-se observar que até esse ponto todos os testes estatisticos mostraram-se
favoraveis a utilizacdo das varidveis independentes para explicar a condi¢do de
adimplente ou inadimplente nos contratos analisados. Outrossim, torna-se necessario
testar o percentual de acerto do modelo nos dados ja obtidos, ou seja, dos 349
adimplentes da amostra, quantos porcento foram acertadamente considerados pelo
modelo e dos 349 inadimplentes, quantos porcento foram acertadamente considerados
pelo modelo.

De acordo com a Tabela 18, se todos os contratos fossem considerados
adimplentes, sem a utilizagdo de nenhuma ferramenta de analise, o porcentual de acerto
seria de 50%, j& que a amostra selecionada foi exatamente proporcional. A tabela 22
apresenta o percentual de acerto do modelo com a inclusdo das variaveis independentes
selecionadas.

Tabela 22: Porcentual de Acerto da Regressao

Previsto
Condicéo % acerto
Inadimplente  Adimplente
observado  Inadimplente 191 158 54,728
Adimplente 102 247 70,773
Média de acerto 62,750

Obs: Ponto de corte: 0,50
Fonte: Dados da pesquisa.

O percentual de acerto dos inadimplentes ndo mostrou-se muito significativo,
apenas 54,7%, no entanto o percentual de acerto dos adimplentes foi de 70,8% o0 que em
média resultou em um acerto de 62,8% para a regressao.

Como ja mencionado, esse percentual ndo é alto se comparado com outros
modelos de previsao de inadimpléncia, no entanto, como o presente trabalho refere-se a
créditos direcionados & agricultura, considera-se que outras variaveis, que ndo o perfil
do solicitante, tem uma influéncia maior sobre a condi¢cdo de adimpléncia, por isso, 0
menor percentual de acerto nesse modelo.

Os testes feitos consideraram o modelo como um todo, sem a andlise individual
de cada variavel, a Tabela 18 apresentou o teste Wald feito para a equacdo, porém
apenas com a constante, agora a Tabela 23 mostra este teste para todas as variaveis, bem
como, mostra as variaveis selecionadas pelo método stepwise forward e os parametros

estimados pelo modelo logit.
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Tabela 23: Variaveis que compdem a equacdo apds o sétimo passo do método
stepwise forward

Parametros GL B S.E Wald p-valor
Constante 1 0,3094 0,1857 27762 0,0957
Entre Rios 1 -0,9447 0,2747 11,8227 0,0006

Pato Bragado 1 -0,4426 0,2334 35049 0,058

Valor Liberado 1 0,000166  0,000047 12,6864 0,0004
Demais Produtores 1 -1,263 0,4132 9.3406 0,0022
PRONAF E 1 -0,3833 0,1719 4,9702 0,0258
Soja 1 0,3991 0,1798 4,9262 0,0265

Area Plantada 1 -0,1402 0,037 14,3534 0,0002

Fonte: Dados da pesquisa.

O teste Wald segue uma distribuicdo qui-quadrado, conforme citado
anteriormente, logo os valores calculados pelo teste precisam ser maiores que o valor
tabelado da estatistica qui-quadrado para a rejeicdo da hipdtese nula do parametro. O
valor tabelado da estatistica qui-quadrado, com 1 grau de liberdade e 0,10 de
significancia é 2,70554", ou seja, menor que todos os calculados pelo teste Wald, por
isso, todos os pardmetros, mesmo que analisados individualmente séo significativos, o
que, considerando o modelo de regressao logistica, leva a seguinte equacao:

1

P —(0,3094-0,9447ER-0,4426PB+0,000166VL-1,263DP-0,3833PE+0,3991S-0,1412HA)

(6.1)

l+e

Onde (P) € a probabilidade de adimpléncia, (ER) a cidade de Entre Rios, (PB) a

cidade de Pato Bragado, (VL) é o valor liberado, (DP) e (PE) sdo respectivamente as

linhas de crédito Demais Produtores e PRONAF E, (S) € a cultura da soja e (HA) € a
Area Plantada

O célculo da probabilidade, conforme a Equacéo (6.1), leva a decisdo do ponto

de corte do modelo, ou seja, qual a probabilidade minima para que um contrato seja

considerado adimplente, na Tabela 22 a decisdo do ponto de corte foi de 0,5, isso

significa que todos 0s contratos que apresentarem a probabilidade de adimpléncia maior

que 50% serdo considerados adimplentes, a Tabela 24 confirma 50% como o ponto de

corte que maximiza o numero de “acertos” do modelo.

5 A probabilidade de inclusdo da varidvel pelo método stepwise foi ampliada para o nivel de
significancia de 0,15, porém ja sdo significativas a 0,1.
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Tabela 24: Escolha do Ponto de Corte
P.Corte Evento N-evento Acertos P.Corte Evento N-evento Acertos

0 349 0 349 0,4 300 126 426
0,02 349 0 349 0,42 292 137 429
0,04 348 1 349 0,44 283 147 430
0,06 348 3 351 0,46 279 155 434
0,08 348 3 351 0,48 266 166 432

0,1 348 4 352 0,5 247 191 438
0,12 348 7 355 0,52 240 196 436
0,14 346 15 361 0,54 226 207 433
0,16 346 20 366 0,56 203 224 427
0,18 345 26 371 0,58 154 264 418

0,2 345 29 374 0,6 135 285 420
0,22 343 36 379 0,62 121 295 416
0,24 341 43 384 0,64 96 308 404
0,26 339 48 387 0,66 74 322 396
0,28 336 54 390 0,68 28 344 372

0,3 326 75 401 0,7 11 346 357
0,32 319 88 407 0,72 9 348 357
0,34 317 95 412 0,74 4 348 352
0,36 310 108 418 0,76 1 349 350
0,38 306 121 427 0,78 0 349 349

Fonte: Dados da Pesquisa.

De acordo com a Tabela 24 o ponto de corte que apresenta 0 maior nimero de
acertos é o de 50% com 438 acertos do total de 698 observagdes, 0 que representa
62,8% de acertos. Qualquer outro ponto, maior ou menor, apresenta um numero de
acertos menor.

Apds submissdo aos testes supra citados, verifica-se que o modelo esta
estatisticamente apto a ser utilizado para a solugcdo do problema proposto, ou seja,
auxiliar na consideracdo prévia de tomador de crédito agricola como um possivel
adimplente ou inadimplente reduzindo a assimetria de informacg6es entre a organizacdo

concessora do crédito e o agricultor tomador.

6.2.2. Interpretacdo dos Coeficientes do Modelo Selecionado de Regressao
Logistica.

A interpretacdo dos parametros no modelo de regressdo logistica tem algumas
semelhancas com o modelo de regressao linear, isto é, cada coeficiente é interpretado
como uma estimativa do efeito que cada variavel independente produz individualmente
na variavel dependente, mantendo as demais constantes. Porém o modelo logistico é

expresso em termos de logaritmos da razéo de chance ou logit.
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Nesse contexto, cada coeficiente deve ser interpretado como o efeito que uma
variacdo unitaria sofrida pela variavel independente tende a produzir sobre o logaritmo
da razdo de chance.

Conforme a Tabela 25 o parametro que mais influencia a adimpléncia é o
relacionado a cultura da soja, seguido do valor liberado. Os dois, além da constante,
influenciam a adimpléncia de forma positiva, pois seus exponenciais Sa0 maiores que a
unidade, no caso dos parametros negativos, o exponencial € menor que a unidade, por

isso quando multiplicados pela razdo de chance diminuem a probabilidade de

adimpléncia.
Tabela 25: Pardmetros estimados e seus Exponenciais

Variaveis B Exp(B)
EntreRios(1) -0,9447138 0,3887908
PatoBragado(1) -0,4426214 0,6423503
valorliber 0,0001663 1,0001664
DemaisProdutores(1)  -1,2630151 0,2828001
PRONAFE(1) -0,3833283 0,6815891
Soja(1) 0,3990949  1,490475
Avrea Plantada -0,1402065 0,8691787
Constant 0,3094 1,3626073

Fonte: dados da pesquisa

Analisando a equacdo selecionada no presente trabalho pode-se interpretar que
se um produtor rural direcionar seu crédito para a cultura da soja o impacto sobre o
logaritmo da razdo de chance sera da ordem de 0,3991. O sinal do coeficiente é que vai
direcionar a dire¢do da mudanga, no caso da cultura da soja, como o sinal é positivo,
estd contribuindo de forma positiva para a razdo de chance de adimpléncia dos
contratos, isto &, se o crédito liberado pela cooperativa em analise for direcionado para a
cultura da soja a probabilidade de adimpléncia do contrato aumenta, o que coincide com
a andlise exploratéria dos dados que mostrou a soja com grande relevancia e baixa
inadimpléncia relativa.

O tamanho da propriedade também diminui a probabilidade de adimpléncia do
contrato, ja que o parametro estimado é -0,1412. Pode-se constatar com isso, que as
propriedades maiores tém uma probabilidade de adimpléncia menor que as propriedades
menores.

As linhas de financiamento selecionadas também apresentaram sinais negativos
em seus parametros, devido ao fato de estarem relacionadas com a area plantada, tanto a

linha de financiamento PRONAF E quanto a Demais Produtores, sdo direcionadas a
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propriedades maiores que, por conseguinte, também apresentou sinal negativo em seu
parametro.

As cidades de Pato Bragado e Entre Rios também apresentaram sinais negativos
em seus parametros, o que significa que as propriedades situadas nestas cidades tém
menor probabilidade de adimpléncia, isso também se confirmou na anélise exploratoria
dos dados quando as cidades mencionadas apresentaram percentual de inadimpléncia
acima da média, outra cidade que apresentou percentual de inadimpléncia acima da
média foi Guaira, porém ndo teve um volume de contratos significativo para ser
selecionada pelo modelo.

A interpretacdo do sinal do parametro é semelhante a interpretacdo do modelo
linear, porém a dimensdo do impacto da variacdo de uma variavel independente na
variavel dependente ndo é da mesma forma que no modelo linear. O efeito de cada
coeficiente sobre a probabilidade é de natureza multiplicativa e vai depender do nivel
em que a probabilidade se encontrar.

Quando a probabilidade de ocorréncia do fato estiver muito préxima de zero ou
muito proxima de 1 (100%) o impacto de variacBes das varidveis independentes na
variavel dependente serd menor do que quando a probabilidade estiver em uma posicao
intermediaria. Isso devido ao formato da curva logistica, ja apresentada no referencial

tedrico.

6.6.3. Aplicacdo os Parametros Estimados para a Amostra Selecionada na
Base de Dados Completa

Apos analisar a relagdo de cada pardmetro com a probabilidade de adimpléncia
dos contratos, tomando como base a equacdo logistica estimada a partir de uma amostra
proporcional de adimplentes e inadimplentes, torna-se necessario utilizar os parametros
estimados para interpretar a base completa de dados, coletados junto a cooperativa de

crédito em andlise, composta de 2.857 observacdes, sendo, 349 inadimplentes e 2508

adimplentes.
Tabela 26: Porcentual de Acerto da Regressdo na Base de Dados Completa
Previsto
Condicéo % acerto
Inadimplente  Adimplente

observado  Inadimplente 191 158 54,72

Adimplente 854 1654 65,95

Meédia de acerto 60,34

Obs: Ponto de corte: 0,50
Fonte: Dados da pesquisa.
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Conforme a Tabela 26, aplicando os parametros estimados com a amostra
proporcional na base de dados completa, o porcentual de acerto do modelo diminui de
62,75%, conforme a Tabela 22, para 60,34%.

Esse porcentual de acerto, para modelos de previsdo de adimpléncia tradicionais
é considerado baixo, porém considerando que a capacidade de cumprimento do contrato
de crédito agricola € afetada por fatores exdgenos e ndo controlaveis, um percentual de
acerto menor € aceitavel.

Observando que se todos os 2.508 contratos de crédito da base completa de
dados forem caracterizados a priori como adimplentes o erro seria considerar os 349

inadimplentes como adimplentes, ou seja, 0 erro seria de 349/2508, 0 que corresponde a

14%. Esse erro € menor do que os aproximadamente 40% de erros cometidos pelo
modelo.

Porém, o objetivo do presente estudo ndo € criar um modelo que possa suprir
totalmente o problema de analise de crédito agricola em que incorre a cooperativa em
analise, mas sim reduzir a assimetria de informacbes entre as partes envolvidas no
contrato, criando uma ferramenta que possa ser mais uma, entre as varias formas de que

a cooperativa dispde para o controle da concessao de crédito.

6.2.4. Realizando Predi¢6es com o Modelo Estimado

Conforme demonstrado nas se¢des anteriores, chegou-se a um modelo capaz de
descrever a relagdo existente entre 0 cumprimento de um contrato de crédito e algumas
variaveis histéricas da cooperativa de crédito em andlise relativas ao perfil do tomador
do crédito, sendo elas a cidade onde a propriedade esté localizada, o valor liberado, o
tamanho da propriedade, a modalidade do financiamento e a cultura a que se direcionou
o crédito.

Nesse contexto, esta secdo pretende demonstrar o funcionamento do modelo
estimado na realizacdo de predi¢cdes. Com isso, pode-se calcular a probabilidade de um
determinado tomador de crédito cumprir seu contrato sob certas condices.

Dados o modelo apresentado na equacgdo 6.1, supondo-se que o analista de
crédito da organizacdo concessora deseje conhecer o risco de um tomador qualquer

cumprir ou ndo seu contrato de crédito nas seguintes circunstancias:
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- A solicitacdo é de R$ 10.000,00 (Dez mil reais);

- A propriedade esta localizada na cidade de Pato Bragado;

- A linha de financiamento utilizada é o PRONAF E;

- O financiamento sera direcionado para a cultura da soja;

- A propriedade do solicitante é de 5 ha.

A probabilidade de um tomador de crédito com as caracteristicas acima cumprir

seu contrato é de 69,95%, e analisando a equacéo 6.1.:

1
P= 1+ @ ~(0,3094-0,9447ER~0,4426PB+0,000166VL-1,263DP~0,3833PE +0,39915 -0,1412HA)
1
P=————+-=0,6995

1+e —0,8449956

Onde P é a probabilidade de cumprimento do contrato.

Com essa informacéo e também outras, disponibilizadas no ato da solicitacéo do
crédito, a cooperativa poderd escolher medidas preventivas para minimizar sua
inadimpléncia, como exigir garantias reais ou fidejussorias adequadas ao risco que este
tomador oferece.

Supondo um outro solicitante de crédito que apresente maior probabilidade de
cumprimento de seu contrato, a organizacdo concessora podera exigir garantias
menores, adequando 0 montante de garantias solicitadas ao risco incorrido na operacéo,
podendo chegar ao ponto de restringir o crédito caso a probabilidade de adimpléncia
apresentar-se muito baixa.

Uma alta taxa de inadimpléncia obriga as cooperativas de crédito a praticarem
taxas mais altas, no intuito de cobrir os maus pagadores, isso fard com que os clientes
adimplentes paguem mais caro pelo recurso, além do que, taxas mais altas irdo atrair
apenas projetos com maior taxa de retorno, que por regra s8o mais arriscados, por

conseguinte tendem a aumentar cada vez mais a inadimpléncia em um circulo vicioso.
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7. CONCLUSAO

A analise exploratdria dos dados permite concluir que a soja é a cultura que mais
obteve recursos e também apresentou 0o menor percentual de contratos inadimplentes.
As linhas de crédito mais utilizadas foram o PRONAF E e o PROGER Rural que séo
linhas de crédito direcionadas aos produtores de médio porte, que é o perfil
caracteristico da regido.

Os contratos de crédito foram, em sua maioria, feitos com valores entre dez e
cinguienta mil reais. Os valores foram relativamente baixos devido ao fato do crédito ser
para custeio da safra e ndo para investimento.

Constatou-se também que a inadimpléncia é maior nas chamadas culturas de
inverno, como o milho safrinha e o trigo, o que salienta a importancia de fatores
climaticos nessa modalidade de crédito.

Além disso, os testes de qui-quadrado mostraram que existem associacdes
significativas entre a cultura a que se direciona o crédito e a condi¢do de adimpléncia ou
inadimpléncia, bem como a linha de financiamento utilizada e a condi¢do de
adimpléncia ou inadimpléncia.

As constatacdes no que tange ao perfil dos tomadores, foram confirmadas com a
estimacdo da equacéo de regresséo logistica.

As variaveis estatisticamente significativas para a equacdo foram, além da
constante, as cidades de Pato Bragado e Entre Rios, as linhas de financiamento Demais
Produtores e PRONAF E, o Tamanho da Propriedade — estas com sinal negativo nos
parametros — e também a cultura da Soja e o Valor Liberado — estas com sinal positivo.

A presenga do sinal negativo nos parametros estimados significa que quando o
tomador de crédito assume uma dessas caracteristicas, diminui a razdo de chance de sua
adimpléncia, ja que o exponencial de um numero negativo € sempre menor que a
unidade, e qguando multiplicadas pela razdo de chance deixa esta menor.

No que diz respeito ao tamanho da propriedade, que é a Unica variavel
quantitativa com sinal negativo, constata-se que, quando as propriedades s@o maiores, a
probabilidade de adimpléncia é menor, ou seja, 0s produtores rurais estabelecidos em
pequenas propriedades tém maior chance de cumprir seus contratos no prazo

estabelecido.
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O sinal positivo no pardmetro é interpretado como o aumento da probabilidade
de cumprimento do contrato quando o produtor assume a caracteristica, como no caso, 0
plantio da soja. Esta constatagdo também pode ser feita pela analise exploratoria dos
dados, ja que os produtores de soja apresentaram o menor porcentual de inadimpléncia.

No que tange o valor liberado, constata-se que valores maiores também
apresentam maior percentual de adimpléncia, o que também condiz com o perfil dos
tomadores, j& que 670 contratos de soja foram maiores que dez mil reais, o que
representa aproximadamente 4 vezes mais que qualquer outra cultura analisada, como a
maioria dos contratos com valores mais altos foram direcionados a cultura da soja, e
esta apresentou o menor percentual de inadimpléncia, logo os contratos maiores
apresentam maior probabilidade de adimpléncia.

A equacdo estimada, apesar de cumprir todos 0s critérios estatisticos necessarios
para sua significancia apresentou um porcentual médio de acerto de suas predi¢Ges para
os dados da amostra selecionada de 62,8%, com um ponto de corte de 0,5. Sendo que o
modelo mostrou-se mais ajustado para a adimpléncia, onde 70,8% dos adimplentes
foram corretamente considerados pelo modelo, no entanto o percentual de acerto do
modelo para os inadimplentes foi de 54,72%, por isso, a média 62,8%.

Este porcentual, para modelos de adimpléncia, ndo € considerado alto, no
entanto, como trata-se de um modelo para crédito agricola, onde fatores climaticos
afetam significativamente a condi¢do de pagamento dos produtores, pode-se considerar
um porcentual aceitavel, ja que a amostra utilizada foi perfeitamente proporcional, isto
é, em condicOes de aleatoriedade o poder de predicdo seria de 50%, o0 que € menor que
0s 62,8% do modelo estimado.

Quando utilizou-se os pardmetros amostrais estimados, para predi¢cbes na base
de dados completa, o poder de acerto do modelo diminuiu para 60,34%, com o ponto de
corte também em 0,5.

O percentual de acerto nas previsdes da equacdo estimada pode ndo ter sido
maior pelo fato dos contratos de crédito ligados a agricultura estarem expostos a
variaveis exogenas, como fatores climaticos, e também por alguma varidvel importante
para 0 modelo ndo ter sido considerada, dadas as limitacdes de disponibilidade de dados
junto a cooperativa.

No entanto, o que foi proposto como objetivo do trabalho nédo foi a resolucédo do

problema de inadimpléncia nos contratos de crédito agricola, mas sim, um instrumento
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capaz de auxiliar a cooperativa na analise dos contratos, sem dispensar nenhuma outra
ferramenta ja utilizada pela organizacéo.

O trabalho sugere que novas variaveis referentes ao perfil dos tomadores, como
0 numero de vezes que ja tomaram crédito junto a cooperativa, que caracteriza a
freqUéncia da transacdo, sejam coletadas e incorporadas a equacdo na tentativa de

melhorar o percentual de acerto em suas predicoes.
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Baixar livros de Literatura

Baixar livros de Literatura de Cordel
Baixar livros de Literatura Infantil
Baixar livros de Matematica

Baixar livros de Medicina

Baixar livros de Medicina Veterinaria
Baixar livros de Meio Ambiente
Baixar livros de Meteorologia
Baixar Monografias e TCC

Baixar livros Multidisciplinar

Baixar livros de Musica

Baixar livros de Psicologia

Baixar livros de Quimica

Baixar livros de Saude Coletiva
Baixar livros de Servico Social
Baixar livros de Sociologia

Baixar livros de Teologia

Baixar livros de Trabalho

Baixar livros de Turismo
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