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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo analisar divelamento das familias brasileiras a
partir da formulacédo de modelo empirico, que dertnerss relacdes de variaveis explicativas,
relacionadas a diferentes faixas etarias da pedsoaferéncia da familia, e a diferentes
classes de posse de riguezas (ativos financeir@o dinanceiros). Este trabalho apresenta
inovacdo em relacdo a avaliagdo sobre os efeitgmogfura dos individuos em relagdo ao
fator risco, mantendo-se o controle sobre caratieas destes individuos, além de analisar o
papel da saude das familias. Outro importante elemeeste trabalho, é o fator riqueza. O
papel dos ativos financeiros e nao-financeirosdoisiderado ora como fator minimizador ora
fator ndo minimizador do grau de endividamento. aséde dados foi obtida a partir da
Pesquisa do Orcamento Familiar 2008-2009 (POF)ndttuto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). Além do endividamento, a ingaliéncia em relagdo as despesas fixas e
financeiras também foi considerada. Tanto o graerdkvidamento como a inadimpléncia
foram consideradas em relagdo a atividade ocupacidas pessoas responsaveis pelas
familias. A metodologia empirica utilizada foi d@delologit dentro do enfoque da variavel
latente que trata o uso de variaveis dicotbmicasicamente como um problema de medida,
obtendo os efeitos marginais. As analises deseitlshapontaram que a propensao ao risco
eleva o endividamento em até 1,42 p.p., quando aadp a individuos avessos ao risco. Em
relacdo ao fator saude, observou-se que, em peesenenfermidade, eleva-se em 3,22 p.p. o
endividamento total, apontando que fatores de esaajualidade da satude geram impacto no
endividamento das familias. H&, contudo, necessidbel se avaliar o efeito de politicas
publicas sobre as familias que, ndo recebendoiatentb de saude adequado por parte do
governo, tém seus gastos aumentados. As andliseavidvidas apontaram que, o grau de
endividamento € decrescente em relacdo a idadeexmmplo, a partir de 59 anos, este
endividamento decresce 5,27 p.p. em relagdo a@ngoate 29 anos. As ocupacgles que
revelaram maiores variacOes a respeito da pres#mgdividas familiares foram todas na
condicdo de empregados. Com relacdo a inadimpl@&asidamilias, os resultados estimados
indicaram que, estdo presentes com maior intersidad familias de empregados privados,
publicos, domésticos e por conta propria. O esfoelonitiu constatar, ainda, a excessiva
concentracdo de riquezas, em 25% das pessoasedéné das familias, o que implica em
maior comprometimento dos rendimentos das famitiags pobres, enquanto que, os mais
ricos nao ultrapassam os 50% de relacéo entreadi@dtivos.

Palavras-chave:Endividamento, inadimpléncia, familias, idadeuega, saude, propensao ao
risco, posi¢cao ocupacional.
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ABSTRACT

The present work aims at analyzing Brazilian fagsilihousehold indebtedness problem, by
developing an empirical model, which demonstrates relationship between explanatory
variables, related to different age groups of fgimiteference person, and different classes of
ownership wealth (financial and non-financial assethis work also presents an innovation
about the evaluation of people's attitudes reladatsk factor, while maintaining control over
characteristics of these individuals, as well talgre the role of families’ health in this whole
process. Another relevant component, in this seadhe wealth factor. The role of financial
and non-financial assets sometimes played dowtettet of the households' indebtedness and
some did not. The database from which the inforomaivas obtained based &esquisa de
Orcamento Familiar 2008-2009 (POR)om Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE). In the same manner, it was investigated the totibtedness and general default
rate, according to the reference person’s occupaltiactivity who is responsible for unit of
family consumption. It was usddgit model, about latent variables approach, which atpsr
dichotomous variables, basically, as a measureissog, obtaining marginal effects from
probabilities’ estimation, which comes out with ikognd probit models. The analysis process
pointed that the propensity to risk increased fasiilhousehold indebtedness problem about
1.42 p.p. if compared to those risk adverse onegaRling the health factor, it was observed
that in presence of disease, the amount of fanmbelbtedness increases to 3.22 p.p.,
indicating that, both, risk factors and level ofatity health had significant impacts on
families’ indebtedness problem. However, it hashsecessary to take into account the effect
of Brazilian health public policies on families'dabtedness increasing, because if they do not
have good enough public health assistance, indbeg, will increase their family health
spending. Analyses also pointed to indebtednes€eataling order, in 5.27 p.p., at 59 years of
age compared to people at 29 years old. Profedsamtaipations, which showed further
variation of household debts, were all them fordpgb employees. About families’
indebtedness is more often found in families whosenbers are paid employees, domestic
servants and autonomous. The study brought outthlea¢ is an excessive concentration of
wealth, 25% of families’ reference people, whicliers greater commitment of poorest
families’ incomes, whilst the richest people do eateed 50% of their own relationship
between debts and assets.

Keywords: indebtedness, defaults, families, age, wealth, gueipy to risk, occupational
position
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RESUME

Ce travail vise a anlyser I'endettement des famitiggsiliennes a partir de la formulation d’un
modele empirique montrant les relations de vargldgplicatives liees a des différentes
tranches d’ages de la personne de référence ddasite.et a des différentes classes de
possession de richesses (actifs financiers et noandiers). Ce travail présente de
'innovation dans ce qui concerne I'évaluation deféets de la position des individus
concernant le facteur risque, en maintenant le réentsur les caractéristiques de ces
individus, en plus d’analyser le role de la sa@e fmilles. Un autre élément important, dans
ce travail, est le facteur de richesse. Le rbleatgs financiers et ceux non financiers a été
considéré soit comme minimiseur soit non minimisgéurdegré d'endettement. La base de
données a été obtenue a partir de I'Enquéte sbudget familier 2008-2009 (POF) de
I'Institut brésilien de géographie et de statisigBGE). Outre I'endettement, I'insolvabilité
concernant les frais fixes et les finacieres aa¥gaht été considérée, en rappelant que tant le
degré d’endettement que l'insolvabilité ont étésidérés selon I'activité occupationnelle des
personnes de référence, c’est-a-dire, celles regbtes des unités de consommation
familiales. La méthodologie empirique utilisée @ dtelle ayant le modeéléogit dans
I'approche variable latente, qui traite I'usagevalgables dichotomiques comme un probléme
de mesure, en obtenant les effets marginaux. Lak/sss développées ont montré que la
propension au risque souléve la dette jusqu'a @mdt42 p.p., par rapport a des individus
étant hostiles au risque. En ce qui concerne léésam a observé que I'endettement total
augmente de 3,22 p.p. ce qui montre que des factrisque et de qualité de la santé
engendrent de lI'impact sur I'endettement des fasilll est nécessaire, cependant, d’évaluer
I'effet des politiques publiques sur les famillagegn’ayant pas de soin adéquat de la part du
gouvernement ont leur budget soulevé. Les analgégsloppées ont montré que le degré
d’endettement est décroissant par rapport a I'jge, exemple, a partir de 59 ans cet
endettement reduit de 5,27 p.p. par rapport aurgeul’environ 29 ans. Les métiers ayant
révélé des variations les plus élevées en ce quietoe la présence de dettes familieres sont
ceux soumis a de conditions d’employés. En ce gucernce l'insolvabilité dans les familles,
les resultats ont indiqué qu’elle se fait plus prds dans les familles travaillant en tant
gu'employées privées, publiques, domestiques étscalavaillant a leur compte. L'étude a
permis de constater, également, I'excessive coratént de richesses sur 25% des personnes
de référence des familles, ce qui impliqgue un giasmd engagement des revenus des familles
les plus pauvres, tandis que les plus riches, eudépassent pas les 50% de la relation entre
des dettes et des actifs.

Mots-clé: endettement, par défaut, familles, age, richesseté, propension au risque,
position occupationnelle.
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1 INTRODUCAO

A politica monetaria tem como um de seus objetivaontrole da demanda via crédito.
Assim, do ponto de vista estritamente macroecordmicanal da taxa de juros como forma
de controlar a demanda agregada tem sido amplamtlizada como politica monetaria nos
paises. De acordo com esses modelos, uma reducdo daeguaos pelo Banco Central dos
paises tende a estimular a demanda para consumeestiinento, sendo que um dos
mecanismos de atuacao é o crédito aos individuascpasumo.

A politica monetaria nacional levou a queda daadale juros basica da economia de 2005
gue eram de 19,75% ao ano, para 10,75% em 2018.p6ftica criou forte estimulo ao
aumento do crédito no Brasil, como pode ser valic no Grafico 1 que apresenta a
evolucao do volume de crédito de 2007 a 2014.

Gréfico 1 — Crédito para pessoas fisicas
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Fonte: Banco Central do Brasil - Sistema gerenciddcséries temporais, 2014.

! ABEL; BERNANKE; CROUSHORE (2008).
2 CLARIDA; GALI; GERTLER (2000); MEYER (2001); WOODBRD (2001), MINELA et al. (2002).
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Em termos de endividamento das familias, o Gradficmostra que o endividamento em
relacdo a renda acumulada nos ultimos doze mesdesy sle 18,39% de comprometimento
da renda em 2005 para 35,81% em 2010, alcancabd®% em 2014.

Gréfico 2 — Comprometimento de renda e endividamenot das familias com o Sistema
Financeiro Nacional
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20399 - Comprometimento de renda das familias com o servigo da divida corn o Sisterna Financeiro Nacional exceto crédito
habitacional - Com ajuste sazonal

20400 - Endividamento das familias com o Sistema Financeiro Macional exceto crédito habitacional em relagdo & renda acumulada
dos lltimos doze meses

Fonte: Banco Central do Brasil — Sistema gerenciddséries temporais, 2014.

Outro exemplo é quando se mede em relacdo & péapde familias endividadague tem
crescido de maneira expressiva pos 2010, como digdente nos dados da Divisdo
Econdmica da Confederacdo Nacional do Comércioates,BServigos e Turismo (CNC) que
revelam que o percentual de familias endividadaBnasil era de 59,1% em 2010 saltando
para 63,0% em 2024Dados mais recentes de uma pesquisa nacionaagspela Fundacao
Getulio Vargas (FGV) sobre o endividamento famikgionta que o comprometimento da

renda com compras parceladas ficou em 60,7% eno jdat2014.

Com relacdo a inadimpléncia, dados do InstitutdPdequisa Econémica Aplicada (IPEA)
revelam através do indice de Expectativa das Fasn{liEF), que mais de um terco da

populacéo brasileira ndo teve condices de pagar dividas no inicio de 20#2Dados da

% Banco Central do Brasil, 2014.

“ Nesta tese de doutorado, as dividas totais oawdg endividamento é a constituicdo e manutengdtivitias
pelas familias, enquanto que a inadimpléncia owhresendividamento sdo 0s atrasos nos pagamentos de
compromissos financeiros assumidos pelas familias.

® CNC (2014). Percentual de familias endividadaBrawil.

® IPEA (2012).
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CNC indicam que 24,4% das familias endividadasvastacom dividas ou contratos em
atraso e 8,2% alegavam que nao teriam condicO@aghl 0S compromissos assumidos em
2011, enquanto que os dados da FGV revelam quéoliigs individuos afirmaram ter
pagamentos em atraso com mais de 30 dias em juah20t4, apds estabilidade deste
percentual em 9% nos mesmos meses de 2012 e 2(HiRiakdo se agrava para quem tem
renda até R$ 2.100,00 que apresentou o0 nivel ded20&trasos, mas € de apenas 2,7% para

os consumidores com poder aquisitivo acima de BR$0900.

Assim, os graus de endividamento e/ou inadimpléni@a familias podem, em ultima
instancia, ser um fator limitador de uma politican@taria que tenha como objetivo controlar
ou estimular a demanda via crédito no Brasil. Pddeser perniciosa para os individuos

propensos ao risco, no sentido de agravar as 8asale inadimpléncia da economia.

Diante dessas consideracfes, essa tese busca nalarofa compreensdo sobre as
caracteristicas das pessoas endividadas e/ou ipledites procurando avaliar a influéncia da
aversao ao risco das pessoas e dos gastos confaauililr nas decisdes de crédito.

Dessa forma, um dos aspectos importante € comacelagoropensao ao risco inerente as
pessoas tomadoras de crédito. Este trabalho seup@aom os efeitos finais da politica
monetaria, ou seja, o crédito tomado pelos indvéd®em davida alguma que medir o grau
de aversdo ao risco € um dos grandes problemaémtaaceconémica. Este trabalho segue a
literatura internacion@le constréi a variavel aversdo ao risco com baspropenséo dos
individuos apostarem em jogos. Assim, individuos qéo fazem qualquer tipo de aposta em

jogos séo considerados avessos ao risco.

Os gastos com apostas em jogos fazem parte deulmear presente na POF - Pesquisa de
Orcamento Familiar de 2008/2009 que € a base desdexhda neste trabalho. Apesar de ser
grande o desafio para se construir essa variavisl g necessidade de um namero grande de
informacdes, esta tese inova nesse sentido aomespa variavel como uma medida indireta
de aversdo ao risco, ou seja, ndo fazer apostaguiBas futuras poderdo aprimorar no

aspecto de continuidade e proporcionalidade desgaemde grau de aversao ao risco.

A situacao do grau de inadimpléncia e/ou endividdameevela o comportamento ciclico do

crédito como fator de politica de controle de demaarAssim, as familias desempenham

"EGV (2014).

8 Veja por exemplo: Allais (1953) no estudo sobreamportamento do homem racional frente ao risco;
Bernoulli (1954) ao expor uma nova teoria de meagso do risco; e, Von Nemann; Morgenstern (1986) ao
livro teoria dos jogos e comportamento econdmico.



18

importante papel no mecanismo de transmissdo dacpainonetaria via crédito. O grau de
endividamento ou inadimpléncia impde custos adaimpara os tomadores de empréstimos,
uma vez que, tendem a ser repassados aos consesiifiste custo do risco pode ensejar de
uma politica monetaria menos eficiente ou pobreorsideracdo do cenario econdémico e,
certamente, prejudicial & economia como um todom@eender o comportamento dos
consumidores tomadores de crédito pode ajudar homalo grau de eficiéncia da politica

monetaria.

Portanto, esta tese de doutorado tem como propdsitiicar de forma indireta se a politica
monetaria praticada no Brasil relacionada ao aésitd comprometendo o poder de compra
das familias ao reduzir as taxas de juros basiézsta tese se preocupa, também, com os
diferentes tipos de endividamento: geral, cartdo cdédito, imobiliario, empréstimos
bancarios, outras dividas e o grau de endividam@um relacdo a inadimpléncia, a mesma &
verificada com relagdo: a atrasos nos pagamentatudael e prestacdo do imovel, despesas

de 4gua, eletricidade e gas e de prestacdes dellenveis adquiridos.

Outra inovacdo do estudo é com relacdo aos gast@sutle dos individuos. Esta variavel
explicativa foi obtida da POF 2008/2009 através diespesas reportadas com saude pelas
familias. Os gastos representam, em ultima ingtdacfalta de acesso a sistemas de saude
publica, mas que podem levar as familias a deixademhonrar seus pagamentos e/ou
aumentarem seu grau de endividamento devido a gaséss. Nesta tese procura-se medir

esta contribuicao.

Como forma de atingir os objetivos, a tese estatesada, aléem dessa introducdo, com o
capitulo 2 que apresenta a fundamentagéo teoriearevisdo de literatura dos estudos
realizados e seus principais resultados a respeiemdividamento das familias. No capitulo 3
estdo descritos os fundamentos metodolégicos campresentacdo do modelogit, das
hipoteses, dos dados e das variaveis. O capitawesenta a interpretacao dos resultados e as
discussbes a respeito do endividamento das fanpidinsipos de dividas e de inadimpléncia
nos pagamentos de compromissos financeiros asssinkd@lmente, no capitulo 5 estédo as

principais conclusdes deste estudo, seguida da€neias e dos apéndices.

° ABEL; BERNANKE; CROUSHORE (2008).
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA E REVISAO DE LITERATURA SOB RE O
ENDIVIDAMENTO E A INADIMPLENCIA DAS FAMILIAS

Neste capitulo sdo apresentadas a fundamentac&catesubdividida nos estudos
relacionando a propenséao ao risco, aos gastos aate $amiliar, a idade das pessoas, a posse
de riquezas pelas familias e outras variaveis derale. Ainda neste capitulo, consta a
revisao de literatura por tipos de endividamentie esobre endividamento ou inadimpléncia
familiar. O endividamento familiar foi subdivididem cinco tipos desde o endividamento
total, passando pelo endividamento imobiliariojdtie contraidas com a utilizacdo do cartdo
de crédito, empréstimos bancarios e o endividamairtavés da aquisicdo de bens de
consumo a prestacdo. Quanto a inadimpléncia oubrce sendividamento das familias foi
subdividido em quatro tipos iniciando pela inadiémgia geral, depois a inadimpléncia nos
pagamentos de aluguel ou prestacédo de residéndimadanpléncia nos pagamentos de
despesas de 4gua, gas ou eletricidade e a inadicigl#os pagamentos de prestacdes de bens

adquiridos.

2.1 FUNDAMENTACAO TEORICA

Para conceder base tedrica aos estudos desenwhadta tese, sdo mencionados a seguir 0s
autores e estudos realizados que permitiram a rogast das hipdteses que foram
investigadas. Assim, esta fundamentacdo teoricasapta cinco divisdes, trazendo na
primeira parte os fundamentos tedricos para o debgmento que embasam as hipétese um
e seis que analisam, respectivamente, as relacOge a propensdo ao risco e o
endividamento e o sobre endividamento familiar.e§uda parte apresenta os fundamentos
das hipdteses dois e sete que relacionam a condiedsalude nas familias com o
endividamento e o sobre endividamento familiarpeeivamente. Na parte trés estdo os
fundamentos para a andlise das hipdteses trésoedoitestudo que pressupdem que o
endividamento — sua constituicdo, acumulacao anr@éncia — tendem a reduzir conforme
as pessoas tornam-se mais velhas. Na quarta padeapresentados 0s autores e suas
contribuicdes que embasaram a construcdo das sgsoteiatro, cinco, nove e dez da tese que
guestionam que o endividamento e o0 sobre endividemrgumentam conforme aumenta o

volume de ativos financeiros e ndo financeiros figaeza — possuidos pelas familias.
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Finalmente, na quinta divisdo, sédo discorridosspeio da consideracdo de outras variaveis
explicativas da condi¢do de endividamento e deesebdividamento das familias, escolhidas
a partir destes autores e, também, por conveniéosiaados disponiveis utilizados nesta tese

e que serviram como variaveis de controle pardumes

2.1.1 Estudos que relacionam a variavel propensao aisco ao endividamento e ao sobre

endividamento

Bernstein (1997), aborda o fator risco, em primgigiomo um aspecto negativo, mas que
pode ser considerado como um calculo, um capitah acommodity entre outros. A atitude
do individuo perante o risco (tendentes, avessasdierentes ao risco), quando estédo diante
de decisbes de compra, pode influenciar no quaércerttividamento. Em um estudo
especifico, Keese (2010) realizou usuaveycom os chefes de familias aleméaes, medindo o
risco em uma escala de onze pontos (sendo o zeespondente a avesso ao risco e o0 ponto
dez correspondente a totalmente preparado parangfrriscos). Por outro lado, Garling
(2009) destaca que a percepcao de risco é um cemi@omdispensavel para a tomada de
decisao financeira e outros comportamentos de. rSawk (2001) demonstrou que a aversao
ao risco se relaciona de forma negativa com a déanpor divida

2.1.2 Estudos que relacionam a variavel condicdo daude ao endividamento e ao sobre

endividamento

Zerrenner (2007) verificou, com base na Pesquis@mamento Familiar (POF) de 2002-
2003, que problemas de saude sao razfes parawidanunto da populacdo de baixa renda.
Kdsters; Paul; Stein (2004), afirmam que dentreaasas para a condicdo extrema de sobre
endividamento das familias est4 a presenca de doerags familias. Bridges; Disney (2004),
citados por Brown; Taylor; Price (2005), revelameqga condicdo de inadimpléncia é
influenciada pelo acesso a beneficios da seguraacil. Brown; Taylor; Price (2005)
acrescentam uma discussado quanto as consequéaaasdh pessoal e mencionam que uma

questdo fundamental é identificar se os atributegopgicos sdo determinantes dos
resultados observados pela divida ou se sdo dadsude estar endividado. Monteiro (2010)
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observou em um bairro de baixa renda de Lisboaaqemndicdo de inadimpléncia é avaliada,
principalmente, como decorrente de problemas déesalentre outras causas.

2.1.3 Estudos que relacionam a idade das pessoas aadividamento e ao sobre

endividamento

A analise do endividamento das familias em relac@&ade da pessoa de referéncia, tem por
base o proposto nos estudos de Ando; Modiglian0%20963]), de que a poupanca e o

consumo das familias pode refletir o estagio diwae vida e que o consumo € uma funcéo
linear das disponibilidades e do valor presenteedda futura, de tal forma que as familias

tendem a emprestar mais quando jovens e reduziremdigidamento na aposentadoria, uma

vez que a renda € maior durante os anos de trabattenor na aposentadoria. Assim, a idade
do responséavel pela familia (neste estudo, a pedsoaeferéncia) pode interferir nos

montantes de endividamento mantidos pelas farmd)iasesmo, nos diferentes tipos de divida.

Utilizando informacfes detalhadas sobre o nivedritvidamento das familias disponiveis na
Pesquisa de Financas do Consumidor 2001 (SCF),a¥ém DeVaney (2005) examinaram
como a realizagdo de tipos e quantidades de didiam$amilias mudam ao longo do ciclo de
vida. O trabalho investigou como a probabilidademdater a divida e o montante da divida
em relacao ao total de ativos familiares mudanoagd do ciclo de vida para diferentes tipos
de divida das familias. Para a maioria das famitiaa divida total € composta de dividas
hipotecarias, saldo devedor do cartdo de crédimnpréstimos a prestacdes. Controlando
outras caracteristicas das familias que mudam ragoldo ciclo de vida, tais como ativos,
renda e tamanho das familias, os autores pesquistmmbém, se a idade do chefe de familia
tem um impacto significativo sobre a probabilidatie realizacdo de hipotecas, cartbes de
crédito, prestacao, e outras dividas e a quantidesiges tipos de divida em relacdo aos ativos
totais. Com relacdo aos estudos anteriores, eséseaa trés aspectos importantes que o
diferenciam. Primeiro, se concentrou sobre os aetantes dos diferentes tipos de divida ao
longo do ciclo de vida, enquanto que outros estug@sninaram alguns tipos de divida
(BERTAUT; HALIASSOS, 2004; CASTRONOVA; HAGSTROM, 2@; KIM; DEVANEY,
2001) ou de restricdo de crédito (COX; JAPPELLI93,9CROOK, 2001), mas ninguém
realizou uma analise abrangente da divida tota eomponentes principais da divida total

em relacdo ao ciclo de vida. Considerando que @&alitotal do agregado familiar &
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constituida por dividas garantidas (hipoteca eradipos de divida parcelada) e dividas néo
garantidas (saldo de cartdo de crédito), a impodatesta investigacao reside na busca de
entendimento das diferencas dos determinantes alzagfio de cada tipo de divida. Em
particular, certas caracteristicas dos domicilamsno idade, raca ou estado civil, podem
afetar a quantidade de divida ndo garantida, engupe essas caracteristicas podem nao ter
o mesmo efeito sobre o montante da divida gararfidauma segunda etapa, o estudo de
Yilmazer; DeVaney (2005), examinou o efeito de@difinanceiros e ndo-financeiros sobre a
divida ao longo do ciclo de vida e, embora pesguésderiores ja tenham ligado ativos a
divida, pode haver diferencas em termos do papgeatieos financeiros e ndo-financeiros em
titulos de divida. Por exemplo, com o aumento deostndo financeiros, o montante da
divida garantida que as familias detém tende a atameNo entanto, os ativos financeiros e
nao-financeiros podem ter diferentes efeitos sabrmontante da divida ndo garantida.
Finalmente, os autores examinaram os saldos diesait crédito em circulacdo para abordar
a preocupacado de que mais familias possuem muitdadiPesquisas anteriores sobre o0s
cartdes de crédito investigaram os determinantesaliis de cartdes de crédito e incidiram
sobre o papel de caracteristicas familiares coradijores da probabilidade de manter saldos
de cartdo de crédito (BERTAUT; HALIASSOS, 2004; BIRHAGSTROM; WILD, 1999;
CASTRONOVA; HAGSTROM, 2004; KIM; DEVANEY, 2001). Naeentanto, ninguém
investigou os determinantes da relacdo dos saldasidéo de crédito com os ativos totais,
gue os autores argumentam que essa relacdo desemparpapel mais importante no bem-
estar financeiro das familias do que o valor ddasdb cartdo de crédito, além de examinar
explicitamente o efeito da idade sobre a probadikdde manter saldos de cartdo de crédito e
o valor dos saldos do cartéo de crédito em relagaativos totais.

Rinaldi; Sanchis-Arellano (2006) estudaram a suahgiidade da divida das familias em sete
paises da zona do Euro (Bélgica, Franca, Finlandanda, Italia, Portugal e Espanha), a
partir da especificagcdo de um modelo empirico dw @e vida para verificar a probabilidade
de inadimpléncia a partir de alteracées na estiudormercado de crédito e estimaram com
um modelo de correcdo de erros que captou os fajoe tras do desenvolvimento da
inadimpléncia NPL = Non-Performing Loar)sO modelo revelou necessitar de cerca de dois
anos e meio para uma transmissédo completa de ei®ichioques, que sdo amortecidos por
riquezas que se constituem garantias reais usatasspperar problemas de informacéao

assimétrica.
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2.1.4 Estudos que relacionam a posse de ativos fmairos e ndo financeiros ao

endividamento e ao sobre endividamento

Paranaiba (2009) utilizou a Pesquisa de Orcamé&atogdiares (POF) do IBGE de 2002-2003
para criar um modelo classico de regressao lineaa p funcdo consumo das familias
brasileiras, tendo encontrado um modelo lineartagies O autor ressalta que a evolugéo dos
modelos e sua complexidade de agentes e compoit@snivou a econometria a aperfeicoar
sua magnitude explicativa, contudo, € importantseplar o Principio de Parcimoénia
proposto por Ockam no século XVII, quanto a margiende descricbes o mais simples
possivel, até que se provem inadequadas. Conmoisador verificou a linearidade do modelo
para explicar os resultados obtidos a luz da teoaaroeconémica. Os dados relativos aos
rendimentos e despesas de consumo das familidkipaasencontrados na POF 2002-2003
foram ordenados e o modelo foi construido, perahititoncluir que o modelo possui
fundamentacdo macroecondmica regendo a fungéo roonswseus estimadores atenderam a
hipotese de existéncia de regressdo apoOs ajuste quatemplar a homocedasticidade,
normalidade de residuos, explicacdo econémicaxgeecttivas racionais de Lucas e reducao

de consumo nas classes mais ricas de acordo cemda Engel.

A insolvéncia acontece quando as dividas sdo ddagae nao honradas. Porém, Marques;
Frade (2003) afirmaram que este problema esta esgtuimmdo pela expansao dos bens e
servicos e pelo crédito destinado aos consumidooesp pode ser constatado pela taxa de
endividamento em Portugal (medida em percentagementtimento disponivel) que passou
de pouco mais de 18%, em 1990, para uma taxa dé,X38 2007, uma das mais elevadas de
toda a Unido Europeia (FRADE et al., 2008).

Marques et al. (2000) foram pioneiras em Portugal experiéncia de investigacdo do
endividamento dos consumidores ao avaliar a expadséacrédito aos particulares e suas
consequéncias em matéria de endividamento e solmiidamento ou inadimpléncia,

especificamente quanto as dificuldades na obtededdados estatisticos que permitissem

caracterizar com rigor o endividamento e o sobdiveramento das familias.
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2.1.5 Estudos que relacionam outras variaveis expétivas ao endividamento e ao sobre

endividamento

Os estudos de Ribeiro et al (2009) buscaram variicpropenséo ao endividamento e avaliar
a influéncia de fatores comportamentais (consumeniadistd® e uso de cartdo de crédito) e
de perfil (género, idade e religido). Para istordéalizada umaurveyjunto a 168 estudantes.
Os dados foram coletados por meio de questionim.que se refere ao consumo
materialista, foi criado um indice para cada umauaes dimensdes (centralidade, felicidade e
sucesso), a partir da soma das respostas de tréwveim E para a propensdo ao
endividamento, foi criado um indice a partir da aafas respostas de nove variaveis. Com a
finalidade de avaliar a influéncia das variaveispadil na propensdo ao endividamento, foi

utilizado o testé de diferenca de média e o teste Qui-quadrado.

Segundo Davies; Lea (1995), a investigacdo sobreagectos que impulsionam o
endividamento obteve destaque a partir do estud€atiena (1975). Para esse autor, existem
trés razdes que explicam por que uma pessoa patig gaais do que ela ganha: (i) baixa
renda, de modo que nem sequer sao cobertas asaegssenciais, (i) alta renda, combinada
com um forte desejo de gastar, e (ii) uma falta dentade para economizar
(independentemente da renda). A importancia dalesde Katona est4 em discutir a origem
dos problemas de crédito, avaliando ndo somentiatoses econémicos, mas também os
fatores psicolégicos e comportamentais. Seguintdopesspectiva, Vitt (2004) ressalta que as
decisbes financeiras do consumidor envolvem umia skér valores psicoldgicos, fisicos e

sociais, muitas vezes enraizados em sentimento®edes.

Zaltman e Wallendorf (1979) destacaram que, nas@es de marketing e no comportamento
do consumidor, as variaveis demogréaficas sao adiiz intensamente. Entre as variaveis
demograficas destacam-se idade, sexo, escolaridsitieacdo da residéncia (urbana,
suburbana e rural), raca e origem nacional, estatilce ocupacao. Na relagéo entre aspectos
demograficos e endividamento, destaca-se o estadBodichio (2006), que identificou a

relacdo entre género, idade e escolaridade.

Também se destaca, dentro desta perspectiva, doedtu Keese (2010), que observou os

aspectos objetivos e subjetivos que impulsionamdivelamento. O autor analisou o quanto

120 comportamento materialista foi definido por Rish Dawson (1992), como a importancia atribuigesse
e a aquisicao de bens materiais no alcance dewvalgete vida ou estados desejados.
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a divida representa para a familia, elencando ssp@®Emograficos como idade, género,
escolaridade e situacdo da residéncia, varidvelogaetor dividiu entre os proprietérios de

imoével e os locatarios.

No Brasil, Moreira; Tamayo (1999), através de urteeso levantamento de dados, criaram
uma escala de valor para o significado do dinhewasiderando a sua influéncia na posicao
social das pessoas. Desta forma, surge a Escdbgdiicado do Dinheiro (ESD), que foi
organizada em duas dimensdes opostas: positivagativee Em cada dimensédo, foram
elencadas cinco categorias. Para a dimenséo poséim-se o desenvolvimento sociocultural,
0 prestigio, o utilitarismo, a estabilidade e ozpra Na dimensdo negativa, destaca-se a
desigualdade social, a dominacéo, o desapego,fltece@na preocupacédo (MOREIRA, 2000).

Também no contexto brasileiro, Matos; Bonfanti @0propuseram e testaram um modelo
tedrico integrando os principais fatores de infeti@nno comportamento compulsivo de
compra. Os autores consideraram aspectos relacsnadfamilia, (estrutura familiar,
comportamento compulsivo dos pais e status soaidecico da familia), a cultura de
consumo (comportamento materialista, socializac&dl@éncia do grupo), fatores internos
(autoestima, ansiedade e introversao) e aspectosgiéficos (género e idade). Ja Ponchio
(2006) utilizou um modelo de regressao logisticaa mhstinguir individuos possuidores de
carné de crediario dos nao possuidores.

Pode-se dizer que a cultura é o principal detenméndo comportamento e dos desejos de
uma pessoa. Cada cultura é formada de subcultueagigntificam e socializam de maneira
mais especifica cada um de seus membros. Nestdosgmidem-se citar as nacionalidades,
0S grupos raciais, as religibes e as regides gieoaga(MATEI et al., 2006; KOTLER,;
KELLER, 2006).

A educacao financeira tem um papel importante eagmncédo do sobre endividamento por
aumentar a capacidade do individuo de conhecefoamiacao financeira relativa as suas
dividas e ativos e pelo conhecimento sobre ososfeid consumo e do estilo de vida sobre o
endividamento familiar (ANDERLONI; VANDONE, 2010).

Figueira (2013) pesquisou a respeito do comporteonée consumo do consumidor, como
um ato eminentemente social e um processo cultpresente em toda sociedade humana,
abordando a cultura do consumo ou sociedade deumansglefinida como um sistema

dominado pelo consumo exacerbado de bens e/ouwcaerei que representa a sociedade

moderna, na qual o comportamento do consumidonstitwido por atividades emocionais e
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mentais que séo selecionadas na aquisi¢éo e ysodigos e/ou servigcos com a finalidade de
satisfazer desejos e necessidades, muitas vezasdaléue pode pagar, surgindo a partir
dessa conduta a situacao de endividamento. A aatguanenta que a problematica acerca do
endividamento permite a multidisciplinaridade, @$no nos estudos econémicos como uma
preocupacgédo das relacbes econdbmicas, na psicatogiafoco nos valores e tomada de
decisdo do consumidor, na sociologia versam sadmtesddemograficos e socioecondmicos e
na administracdo, especificamente na area de nragket sociedade, para auxiliar os
consumidores a ter um melhor entendimento sobreewb comportamento de compra,

melhorando suas atitudes de consumo para evitarag&o de endividamento.

A pesquisa de Figueira (2013) abordou simultanetenalyumas variaveis vinculadas ao
endividamento, identificando a magnitude de cada delas em relacdo ao endividamento.
Foram utilizados os construtos propensao ao erafvhto, atitude frente ao dinheiro (poder
e prestigio, sensibilidade a preco e ansiedaddéjdatcom cartdo de crédito, compra
compulsiva, compra impulsiva e autocontrole, aipde conceitos fundamentais do macro

marketing e do comportamento do consumidor.

A situacdo em que o individuo sente-se impossbitit de quitar os seus compromissos
financeiros é chamada de sobre endividamento. tEst®, definido por Zerrenner (2007),
divide o sobre endividamento em dois tipos: atiMgassivo. Destaque-se que, no primeiro, 0
individuo contribui ativamente para se colocar @émagéo de impossibilidade de pagamento,
ja o segundo é resultado de circunstancias naootéawveis pelo mesmo. O problema do sobre
endividamento também é referenciado como insoleéacfaléncia e possui suas raizes na
histéria humana (MARQUES; FRADE, 2003). Desenvotieranalises dos beneficios e
riscos do crédito advindos de rendimentos famsiaresuficientes para cumprir com 0s
compromissos assumidos, os autores, discorrerane sobonfusdo entre endividamento e

sobre endividamento.

Depois, estudos econométricos em Portugal, forafizaelos pelo Banco de Portugal e pelo
Observatorio do Endividamento dos Consumidores (QE&@n a utilizacdo de micro e macro
fundamentos econdmicos, procurando entender agdesaentre as variaveis e discutir
metodologias e estatisticas usadas no estudo deidamdento e do sobre endividamento,
bem como a identificagdo das lacunas ao nivel fenacao disponivel no caso portugués
(OEC, 2002; BANCO DE PORTUGAL, 2009).

O Observatorio do Endividamento dos Consumidor&E€ — através do Centro de Estudos

Sociais da Faculdade de Economia da Universidad€ambra, desenvolveu pesquisa
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intitulada “Endividamento e sobre endividamento fdesilias: conceitos e estatisticas para a
sua avaliagédo”, de fevereiro de 2002, em que canssitre as dificuldades em obter dados
estatisticos para a avaliacdo da natureza e ddireahsdo do sobre endividamento, além da
multiplicidade de indicadores, de conceitos e déodwogias, indevidamente utilizados na
abordagem desta questdo, que nao garantem o iggoifico e a confiabilidade dos estudos
realizados. Também se preocupa com dados comositfdra a avaliacdo uniforme. O
objetivo do trabalho foi oferecer respostas astgesscolocadas no dominio da investigacéo
na area do endividamento e do sobre endividameosopdrticulares. Os estudos foram
estruturados a partir da contextualizacdo da pmoftiea do sobre endividamento dos
particulares no caso portugués, das consequénciaslde endividamento - relevancia em
termos micro e macroecondmicos, da pertinénciaisieussdo dos aspectos estatisticos e
metodoldgicos na investigacado do endividamento satbwe endividamento, da tipologia das
fontes de informag&o no estudo do comportamensméieiro das familias e na definicdo de
conceitos, discussdo de metodologias e estatistitesrsas usadas no estudo do
endividamento e do sobre endividamento, bem coidergificacdo das lacunas ao nivel da

informacéo disponivel no caso portugués (OEC, 2002)

O desemprego e sobre endividamento dos consumidarestornos de uma ligagcéo perigosa
foi o titulo de pesquisa desenvolvida por Marqéeade (2003) que tratou das relacdes entre
consumo, endividamento e desemprego em Portugadlo tgpor hipotese da causa da
inadimpléncia, a precarizacdo das condicdes de emyape, dentre elas, o desemprego,
enfocando a abertura do mercado de crédito aositsres em Portugal a partir dos anos
noventa. ApGs analisar os beneficios e riscos éditor; inclusive sobre a sustentabilidade de
um crescimento muito rapido da taxa de endividamerdobre a eventual multiplicagdo dos
casos de sobre endividamento, ou seja, de fancilij@s rendimentos ndo permitem cumprir
0S seus compromissos de crédito, refletiram sogpecios importantes do crédito. Dentre
estes, alguns conceitos fundamentais para a congdt®@eda questdo, a confusdo entre
endividamento e sobre endividamento, isto é, diem¢nao problematicas e situacdes
excepcionais e a expansao portuguesa a partirédderEm seguida, as autoras ocuparam-se
dos modelos de tratamento do sobre endividameatoparando o modelo deesh startou

da nova oportunidadeom o modelo europeu continental da reeducacaoreiomando as
iniciativas legislativas tomadas em Portugal. Quaéstdiscute a situagdo do consumo, da
poupanca e do endividamento antes e depois do gesgm além de mostrar queopen

credit society provocou uma dinamica notavel no consumo privadane crescimento
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exponencial da taxa de endividamento das famipascipalmente, com a aquisicdo de
habitacdo, que veio a representar cerca de tréstoquao endividamento total dos

particulares.

O endividamento familiar portugués também foi tlat@m estudo macro econométrico por
Diogo; Amaral; Lino (2008), que procuraram compoianquais os efeitos causados pelas
taxas de juros, rendimento e consumo na situac@ndigidamento familiar e recorréncia a
crédito, visando conhecer mais amplamente as #igagle endividamento e sobre
endividamento presentes na realidade familiar gagsa. Os autores concederam atencéo ao
crédito habitacional que é a maior fonte de endividnto da populacdo portuguesa. Os
trabalhos abordaram as consequéncias do sobrddarmdanto quanto a sua relevancia micro

e macroecondmica.

Metodologicamente, o estudo de Diogo; Amaral; L{@@08), sobre o endividamento familiar
portugués, consistiu de uma andlise de regressHiplagobre varias variaveis, com o intuito
de criar um modelo que explicasse a obtencao dktangor parte da populagédo alvo tendo
em conta as diversas variaveis que influenciammbitéd da investigagdo. Com dados em
séries temporais com periodicidade trimestral aistitio Banco de Portugal (Consumo,
Rendimento e Taxa de Juro) e Eurostat (capital @nda), procederam aos calculos de
tendéncia, sazonalidade e ciclicidade, além ddicearia presenca de heterocedasticidade.
Procedeu-se, entdo, a regressao para uma vargpahdente e trés explicativas. Em seguida,
foram feitos os testeS para avaliar a significancia global do modeld gara verificar a
significancia individual de cada parametro. Apag®sestes, foi analisada a auto-correlacao
com a utilizacdo da estatisticade Durbin Watson e, no caso de persisténcia de- aut
correlacdo, foi empregado o método de CochranetOnoara elimina-la. Posteriormente,
analisou-se uma medida do grau de ajuste atravé&odficiente de Determinacaf. Para
finalizar o estudo, utilizou-se o filtro Hodrick€&cot (HP), para relacionar a componente
ciclica de cada uma das variaveis, seja a dependmmtas explicativas com o ciclo
econdmico. O filtro HP mostrou que as componentedettdéncia, em longo prazo, nao
crescem a taxas constantes. ApOs extrair o ciclon@mnuico, relacionou-se com as
componentes ciclicas das variaveis restantes, dotnito de analisar a possivel existéncia de

uma relagéo pro-ciclica ou contra-ciclica.

Alves (2008) abordou o movimento de inadimpléncia dividas imobiliarias das familias

portuguesas, analisando a inadimpléncia em relagfo variaveis socioeconémicas,
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demograficas e de envolvimento bancario, a padirutllizagdo de um model®rdered
Probit.

Uma analise econdmica a respeito da proposta decomissao da Unido Européia para
normatizar o crédito ao consumidor foi realizada p@sters; Paul; Stein (2004), que
apresentaram as origens e 0s objetivos pretenghelas comissdo com a nova diretiva de
crédito como sendo a criacdo de pré-requisitos pastabelecimento de um mercado mais
transparente e eficaz, com um nivel de defesa Wsucoidor que incentiva a oferta de crédito
além das fronteiras nacionais e possibilita mekhaendicdes para credores e devedores.
Além disso, o estudo mostra os principios fundaaigrnpara a protecédo e integracdo do
consumidor ao mercado financeiro e a importancim@&umica do crédito ao consumidor na
Unido Européia, tratando do endividamento e do es@dividamento das familias. Ao
comentarem sobre a regulamentacéo indagam a esjgeihais transparéncia dos precgos e
taxas dos empréstimos e mais eficacia do mercaddivabgar a oferta de crédito com
responsabilidade solidaria, a fim de transformaréalito aos consumidores em instrumento

de promocéo do crescimento econémico e do nivehg®ego.

Estas e outras variaveis ou fatores e os pesquesmdme os utilizaram em seus estudos
relacionados ao endividamento familiar estdo digigoso quadro apresentado no apéndice 1
deste trabalho de tese.

Apoés apresentar a fundamentacdo tedrica das hgsotssta tese de doutoramento, séo

descritos a seguir a reviséao de literatura e seansipais resultados.

2.2 REVISAO DE LITERATURA DOS ESTUDOS A RESPEITO DO
ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS

A apresentacao de estudos a respeito da formag@metencdo de dividas pelas familias e a
condicdo de inadimpléncia, com relacdo a varigageismtadas em outros estudos, € necessaria
para poder obter explicagdes que proporcionem endithento destas situacdes. O que fica
evidenciado € que a constituicdo e manutencdo deadi e a agravante situacdo de

inadimpléncia caracterizam-se como condicdo deliffage financeira das familias.

A seguir, os estudos a respeito do endividamemtoliéa no Brasil e em outras na¢des séo
classificados de acordo com a discriminacdo utdbzaa consideracdo da condicdo de
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endividamento ou de sobre endividamento, em umaabpsr categorizar as abordagens
realizadas sobre o assunto. Ressalte-se, entretqnéo muitos destes estudos abordam
variadas formas de endividamento ou sobre endivedém desde o endividamento total até a

utilizacdo de dividas especificas.

2.2.1 Tipos de endividamento familiar

2.2.1.1 Endividamento total

Inicialmente serdo relatados os estudos a respleitendividamento no Brasil, para em

seguida, apresentar os estudos internacionais.

Moura (2005) formulou uma escala para grupos l@iesd de baixa renda com relacdo a
atitude para o endividamento, com trés dimensaess gejam, 0s impactos sobre a moral na
sociedade incluindo patriménio, valores e crengesigfluenciam estas pessoas na dire¢ao do
endividamento; a preferéncia no tempo que levadisiduos a escolher entre adiar ou ndo os
planos de consumo; e o grau de auto-controle, itheiV ou familiar, que demonstra a
capacidade de manter o orcamento sob controletgkeatambém utilizou a escala de Richins
(2004) para demonstrar a influencia do comportamemiaterialista no processo de

endividamento das familias brasileiras.

Ponchio (2006) avaliou a influéncia do comportamemiaterialista no endividamento dos
consumidores de baixa renda da cidade de Sao Rarstatando que, além de variaveis

financeiras, variaveis comportamentais explicancaahportamento.

Utilizando a escala de Richins, Ponchio (2006) fieeri que variaveis financeiras e
comportamentais explicam o endividamento de cordom®s de baixa renda da cidade de
Séao Paulo, particularmente nos mais jovens e nokoadalfabetizados mais tarde. Em seu
estudo, o autor confirmou que o comportamento riaditda € uma varidvel comportamental

atil na previsdo da probabilidade de um individe@sdividar.

Zerrenner (2007) testou em seu estudo os fatolasda planejamento dos individuos, alta
propensao ao consumo, empréstimo do nome, ma gestamentaria e fatores externos
como queda de renda, alta taxa de juros, desempaegestabilizacdo familiar e problemas
de saude, como razdes para o endividamento dagpdaude baixa renda. Os resultados
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demonstraram que estes fatores estao relacionados< problemas de endividamento, além
de mostrar que ndo h4 relacdo entre endividameg@&nero das pessoas e que ha relacdo
positiva entre o pensamento do endividado no mameattomar o crédito e as razdes dos

problemas com divida no futuro.

Os estudos de Matos; Bonfanti (2008) a respeito eddividamento dos brasileiros
evidenciaram um efeito significativo do comportatoecompulsivo dos pais no consumo
materialista. O comportamento materialista, por e® apareceu como o fator de maior
influéncia no comportamento compulsivo de compra pwvens. Além disso, jovens do
género feminino apresentaram maior disposicdo agpoedamento compulsivo de compra.
Vale dizer, que os fatores internos de auto-estansiedade e introversao nao apresentaram

efeito significativo na pesquisa.

O trabalho elaborado por Paranaiba (2009) com maselados da Pesquisa de Orgcamentos
Familiares (POF) do IBGE de 2002-2003 demonstrou aomportamento de demanda
conforme a explicacdo econdmica de expectativasnaic de Lucas, a redu¢dao de consumo
nas classes mais ricas de acordo com a Lei de [Eméeh de possibilitar a percepcédo da
capacidade de endividamento da populacdo e os dengonsumo que promovem a
aceleracdo do consumo. As conclusdes mostrarane quassivel perceber o aumento ou
reducdo da necessidade de consumo conforme o cameoito e a demanda das familias
brasileiras e a sua capacidade de endividamentoosoitens de consumo que favorecem o

acumulo de dividas a partir da aceleracdo do comsum

Oliveira (2009) analisou o endividamento motivad@dopconsumismo em uma amostra da
populacdo de classe média em Gurupi-TO, concluou® hd uma relagdo positiva entre
endividamento familiar e consumismo motivado pakilitacdo da liberacdo de créditos, uso
indiscriminado de cartbes de crédito e nédo planejon de compras. Com relacdo ao
consumismo, a autora afirma que as pessoas naangat serem rotuladas desta forma,
contudo o consumo tem se traduzido em uma formiasgecao social alicercado em emocdes

€ costumes.

Zaltman e Wallendorf (1979) evidenciaram que ashengls sdo mais favoraveis a atitude de
endividamento do que os homens e pessoas mais\anasentam menor probabilidade de

assumirem dividas.

Ribeiro et al (2009) realizaram analise dos gastata propensdo ao endividamento em

estudantes de administracdo da Universidade Feder@bhnta Maria. De maneira geral, este
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trabalho mostrou que, em média, os académicos deoCle Administracdo integrantes da
amostra pesquisada, SGo pouco propensos ao emdentta e conseguem gastar menos do
gue ganham, economizando parte de sua renda massalulheres estdo mais propensas ao

endividamento, bem como os individuos mais rel@gos

Trindade (2009) estudou os fatores que influenctamndividamento a partir da relacéo
desejo/necessidade/consumo/endividamento/inadiiplén que  acontece com  0S
consumidores e é de interesse das empresas naaneadlique afetam o seu ciclo operacional
e financeiro com consequéncias em sua liquidezseo.riO estudo foi centrado na
identificacdo e analise dos fatores que afetanroepséo ao endividamento em mulheres da
Mesorregido Centro Ocidental Rio-grandense, partasbordando o fator género no
fendbmeno do endividamento. As analises preliminegeslaram que os fatores status social,
preocupacao, estabilidade, prazer, poder, orcaneciisdo estéao relacionados aos valores do
dinheiro. A autora conclui a dissertagéo corrobdoateorias financeiras comportamentais ao
demonstrar de forma quantitativa que as decisdesegwolvem endividamento ndo sao
plenamente racionais mas sofrem interferéncia déwas comportamentais, psicoldgicas e
demograficas tais como o consumo materialista,pms tde gastos, a idade, o numero de

filhos, o estado civil e o tipo de moradia.

Trindade et al. (2010) constataram baixos niveiscdmportametno materialista e de
propensao ao endividamento, o que indicou certtralerfinanceiro dos gastos da populacéo
estudada. Os autores ressaltaram que as mulhegsmharem maiores espacos no mercado
de trabalho e aumentarem o poder de decisdo g@antmdnsumo e aos gastos de bens,
assumem a decisdo de se endividar, principalmeote necessidades advindas das
vulnerabilidades sociais e econdmicas que est&itaslj Apds contextualizarem a respeito do
aumento das decisdes financeiras, afirmam que ovidachento acontece por aspectos
econdbmicos, mas também, como decorréncia de fatoreportamentais de ordem social e
psicologica. Concluiram que os pressupostos dassede Financas Comportamentais foram
confirmados pelos resultados obtidos que demoastrguantitativamente que as decisdes de
sobre endividamento ndo séo plenamente raciomaeyvez que foi verificado a influéncia de

variaveis demograficas, culturais e valores.

Analisando a psicologia do risco de crédito, Si{2@11) investigou a contribuicdo de
variaveis e escalas psicoldgicas, apresentadasPsétalogia Econbmica, para predizer o
risco do crédito de pessoas fisicas. As variavaimdas da escala do significado do dinheiro

(ESD) mostraram que as dimensdes negativas retatagnao dinheiro estdo associadas a
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individuos com problemas com dividas. Também rggstgo estavam presentes pessoas com
altos escores na escala de auto-eficacia, queamdinaior grau de otimismo e excesso de
confianca, consumidores compulsivos, que demonss&mmecessario presentear criancas e
amigos em datas comemorativas mesmo que consideretaxo e, também, pessoas com

problemas de autocontrole com bebidas alcodlicasgauros.

Na sequéncia sdo apresentados 0s estudos interaacep respeito do endividamento das

familias.

A luz da economia e da psicologia o endividamewioabordado por Katona (1975) ao
apontar que as razdes para o endividamento est@aixa renda com a nao cobertura das
necessidades essenciais, na alta renda em funcdelestado desejo de consumir e,
independente da renda, na auséncia de vontadee@amamizar, abordando a questdo sob a

Otica de motivacGes econdémicas, psicoldgicos e ootamentais.

Nos estudos de compostamento materialista de FwumRichins (1991) ficou evidenciado
que a sociedade vive em um momento de consumo iatigtar compulsivo, envolvendo

nocdes de possuir ou conseguir o melhor para sbeoetas pessoais.

Os estudos considerando as causas comportamemadvesn muita subjetividade e
incerteza, que aliados com a assimetria informatiora economia, levam a equivocos
decisoriais visto que se alicercam na intuicdo, vaelsres e numa racionalidade limitada
motivados por fatores como sexo, etnia, educagémyria familiar, renda, nimero de cartbes
de crédito, utilizacéo do cartdo de crédito e ko de divida, além de variaveis psicologicas
comolocusde controle, auto-estima e valores (LIVINGSTONE;NT 1992).

Livingstone; Lunt (1992) constataram que a idadeofdator socio-econémico que maior
papel desempenhou no endividamento e pagamentdévida,dem relacdo a outros fatores,
demonstrando que as familias mais jovens erampnagensas a estarem endividadas do que
as outras familias. Além disso, investigando ogrdehantes do nivel de endividamento e
pagamentos de consumidores, 0s autores relaciorempettos demograficos, econémicos e
variaveis psicolégicas com sujeitos devedores edesiedores e descobriram que os aspectos

comportamentais dos individuos como pro ou antidivs&o fatores chave da divida.

Sobre a evolucdo das dividas ao longo do ciclo ida familiar, Cox; Jappelli (1993)
utilizaram o Survey of Consumer Finances (SCF 19@3)do estimado que as restricbes de
empreéstimo reduzem os niveis de divida tomados$apoitias com restricdes de crédito. Eles

acham que a divida desejada exibe um pronunciatt@@ae ciclo de vida, aumentando até a
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idade do chefe de familia chegar a meados dos 86, adepois declina. Além disso, a
distancia entre divida desejada e divida real @mpaira as familias mais jovens, o que indica
gue eles mais se beneficiam da flexibilizacdo eaficdes de liquidez. A probabilidade de
estar com crédito restrito cai com a idade e es@ativamente relacionado aos ganhos
permanentes e patrimoénio liquido. Duca; Rosenth@b3) analisaram a forma como os
credores variam os limites de endividamento ergrmotuarios. Eles acham que os limites da

divida sédo afetados por renda familiar, riquezstphico de crédito e origem étnica.

Lea; Webley; Levine (1993) também descobriram gsieniveis de divida sédo fortemente
associados a fatores comportamentais e advertivena @daptacdo dessas atitudes para niveis
mais elevados de divida, em combinacdo com o aontentisponibilidade de crédito pode
levar a uma autocultura de sustentacdo de endieidimm Aléem disso, demonstraram a
importancia de circunstancias econémicas na detagdo dos resultados da divida e
descobriram que aqueles com uma tendéncia a tamalgorma de divida eram mais

propensos a ter muitas outras formas de dividaédamb

Ainda, Lea; Webley; Levine (1993) fizeram uma digfio entre ‘crédito’ e ‘divida’. Na
realidade, eles estavam mais preocupados com &quks ‘crédito’ do que com a ‘divida’.
Embora a distingdo seja confusa, entende-se pditewrém acordo para emprestar dinheiro
durante algum periodo de tempo mais ou menos defisom o pressuposto de o reembolso
estar vinculado ao mutuario. Hipoteca de casamegide crédito e locacdo, venda ou
prestacdo entram nesta categoria, pelo menos nentoram que eles sdo organizados. Em
contrario, divida implica uma obrigacdo de que sspa que pediu emprestado é tanto incapaz

de revogar ou esté tentando evitar a revogagao.

Davies; Lea (1995) analisaram as atitudes dos slpam com a divida e descobriram que os
estudantes aumentaram o0s niveis de contratacdomgeestimos, com a finalidade de
financiar investimentos em capital humano e su@isdats tornaram-se mais tolerantes com

crédito e débito.

Com os dados da divida de uma empresa de utilidébléca, Lea; Webley; Walter (1995)
exploraram o papel da gestdo do dinheiro e dalsagéo econdmica da divida. Alem de
investigar diretamente as fungdes especificas die gaipo de fatores e cada fator que afeta o
comportamento da divida especificamente. Eles aggtaram sobre a existéncia de uma
cultura de endividamento, onde os individuos témpse alguém de seu convivio com
dividas, e isto os faz considerar pertencentes @& soniedade que aceita o endividamento.

Encontrou-se também, que a tolerancia a divida psmtegerada devido a referéncia
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inapropriada que as pessoas adotam, isto é, skerénda escolhida tem uma atitude de
tolerancia para com o endividamento, provavelmenteandividuo tende a ter uma
predisposicao para a contratacao de dividas. N#ss&gdo, a tendéncia para o endividamento

aumenta, quanto maior for o grau de aceitacao wlwogsnde estéa inserido.

Segundo Bernstein (1997), o risco distingue os anéllh de anos de histéria, pois 0 seu
dominio pode ser considerado uma ideia revolucian&apaz de guiar decisées em um

ambiente volatil e transpor a fronteira das inzase

Analisando a pressao financeira em familias bits)i Cox et al. (2002) verificaram que as
familias com maiores niveis absolutos de dividdd¢ena ter a maior renda e riqueza liquida,
indicando que estas familias podem estar prepanaalas lidar com choques financeiros

adversos.

La Cava; Simon (2003) analisaram o endividaments tmmilias australianas e as
consequentes restricdes financeiras no periodedenbro de 1990 e setembro de 2002, e
verificaram que a probabilidade de uma familia seméar restricdes é significativamente
afetada por variaveis demograficas e econdmicescoao idade, estado civil, casa propria,
renda familiar semanal, a propor¢cao de rendimesibsridos de juros, e a parcela de renda
gue vai para pagamentos de divida habitacionahu@ses néo distinguiram os investidores
dos mutuérios moradores com relacdo ao endividanteatitacional, o que impossibilitou
examinar a relagdo entre divida habitacional daslitzs e a probabilidade de se encontrar

com restricao financeira.

Os resultados sugeriram que ocorreu reducéo onade alteracdo na proporcéo de familias
que apresentaram restricdes financeiras entre £92@01. Além disso, descobriram que
grande parte do aumento da divida familiar parecsitlo devido a familias sem restricdo ter
assumido mais divida, indicando mais o resultadesdelha voluntaria da familia do que a
preocupacao por aumento de dificuldades financei@atgamilia. Contudo, La Cava; Simon

(2003) verificaram ainda, que o endividamento familna Australia atingiu niveis

historicamente elevados no periodo analisado, pdssde 50,5% para 122% do rendimento
agregado familiar. Os autores procuram esclarecquestdo abordando detalhadamente

pesquisas domiciliares a respeito das dividasatagiés e das restricdes financeiras.

La Cava; Simon (2003) fazem extensa revisao deiitea sobre o assunto, mencionando, a
nivel macroeconémico, os trabalhos de Deaton (199@glbauer (1994) e Attanasio (1998)

que utilizaram o efeito das restricbes de liquisiglare o consumo das familias no contexto do
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teste de hip6teses das expectativas racionaismdamento permanent®EPIH), sustentando
que as familias escolhem o caminho do consumo gu@&miza a sua utilidade de vida (util
esperada e, assim, 0 que importa € a renda \atalieimbém mencionaram o trabalho feito
por Hall (1978) que mostrou que o consumo ¢é "excasente sensivel” a mudancas na
renda corrente de tal forma que, as familias comstricées de crédito, procuram

impacientemente antecipar renda futura.

Quanto a outros estudos australianos, La Cava;I5{2@03), citaram o trabalho de Debelle;
Preston (1995) que sugerem que a proporcdo decoestrde liquidez (renda atual) dos
consumidores tem caido significativamente de 4@atscento na década de 1970 para 20-25
por cento nos anos 1980-1990 - como esperado, dadasregulamentacdo financeira.
Também mensionaram os estudos de Blundell-WigBatiyvne; Tarditi (1995) examinaram
subperiodos semelhantes e, ao contrario de Delflsion (1995), ndo encontram suporte
para declinio das restricbes na Australia, um tadalconfirmado por Brouwer (1996). Este
autor usou uma gama de diferergesxiespara restricoes de liquidez.

Com relacdo aos estudos microecondmicos, La CawaonS(2003), afirmaram que a
principal vantagem é que, em seu conjunto de dadies geralmente sdo capazes de observar
diretamente consumidores com restricdes, em vézrdpie inferir a presencga de restricbes de
liquidez. Mencionaram os trabalhos de Jappelli ()99 Cox; Jappelli (1993) que usaram o
Survey of Consumer FinancéSCF) para estudar as caracteristicas dos constesidom
restricbes de liquidez nos EUA, que demonstram @y dos consumidores terem seus
pedidos de crédito rejeitados pelas instituicOraniteiras. Jappelli (1990) mostrou que as
caracteristicas econémicas (como a atual riqueradar e desemprego) sdo determinantes
importantes para se observar se uma familia estarestricbes de crédito. No entanto,
Jappelli (1990) também mostra que as caractesstieaograficas (como idade, estado civil e

tipo de familia) sdo altamente significativas.

Dentre as causas econdmicas, Kosters; Paul; @) demonstraram ser o desemprego o
principal fator em paises como Franc¢a, Alemanh&lgi&, motivador do endividamento,

enquanto que na Austria é a ma gestao financeira.

Yilmazer; DeVaney (2005) utilizaram os dados do S!€FR2001 e verificaram que a idade é
um determinante significativo tanto para manter @gara o montante da divida das familias
e que os ativos totais, a renda e a educacao desbarp importante papel nas decisdes tanto

de manter como do volume de endividamento fandliaer mantido. Os autores constataram
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gue tanto os tipos como os montantes de dividdahalias diminuem com a idade, assim
como o total de ativos.

Também ficou evidente que é mais dificil para familidosas de baixa renda pagar
totalmente suas contas de cartdo de crédito. Alissodo estudo pode contribuir para a
politica publica. Para os decisores politicos, astio € como esses desenvolvimentos
afetardo economias pessoais e agregados, e a mgwtias dividas a longo prazo. Segundo
0s autores, os resultados do estudo fornecerdoviséia sobre esta questdo ao analisar a
relacdo entre a idade do chefe de familia e a glzat® de diferentes tipos de divida das
familias (YILMAZER; DEVANEY, 2005).

Compreender os determinantes da divida ao longnctitnde vida € importante para o bem-
estar familiar, uma vez que pode afetar a quargidizdpoupanca das familias e da riqueza na
aposentadoria. Consequentemente, poupanca instdi@ara aposentadoria pode levar a um
menor nivel de bem-estar econdmico durante a afzuk®ia. Com o aumento da expectativa
de vida e aumento dos custos médicos, esta € uamaeypreocupacdo para os decisores
politicos, bem como das familias. Além disso, p®die a quantidade de divida que as
familias tém pode afetar decisGes importantes psef@zem, como a compra de uma casa, a
idade de aposentadoria e educacao universitariildos, isto é, se as familias ndo tém sido
capazes de reduzir a sua divida em relacédo aass atev meia-idade, isto pode afetar a idade
em gue 0S Seus responsaveis optam por se aposmrgarpntribuicdo para as despesas de
educacao dos seus filhos e, talvez , o tipo deldade que os seus filhos frequentardo
(YILMAZER; DEVANEY, 2005).

O endividamento das familias norte-americanas tordado por Foster (2006) no artigo
intitulado “The household debt bubleo qual apresenta a importancia da classe tratiatia

no consumo de bens produzidos, afirmando que pafanailias que estdo nos 60% mais
baixos da distribuicdo de rendimentos nos EUA, espésas ultrapassaram sua renda média
antes dos impostos em 2003, enquanto que os 20%ata@ente acima consumiu cinco
sextos dos rendimentos antes dos impostos e, porlado, 0s que estdo no topo da piramide
de rendimentos — a classe capitalista e 0os segeifa relativamente ricos — gastam um

percentual reduzido de sua renda com consumo.

Foster (2006) demonstrou que esta situacdo € éemgasel uma vez que depende dos
assalariados mais baixos para sustentar o crestiraeandmico e o investimento. Contudo,
0 consumo ainda tem aumentado apesar do achatasatauti@l verificado ao longo dos anos.

Boa parte da explicacdo diz que em periodos degrestdo de salarios, os trabalhadores
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vivem cada vez mais acima das suas posses, calummpréstimos para manter ou melhorar
um pouco seu nivel de vida. O autor enfatizou cte situacdo ja havia sido constatada no
inicio do século XXI, porém atualmente as consegaénsao piores. Diante disso, Foster
disse que o melhor indicador do real impacto fieamocdo endividamento familiar € obtido

pela razdo entre o servico da divida — pagamerggsirds e prestacdes — e o rendimento
disponivel do consumidor, denominado carga do éativento familiar. Entdo, apresenta

este indicador por classe de renda, demonstrarslagjfamilias com rendimentos médios sao
as que tiveram maior elevacdo de comprometiment@mida com os servicos da divida no
periodo 1995 a 2004, enquanto que a menor cargmteade nas familias dos rendimentos

mais elevados.

A situacéo € mais critica quando se olha paramagi&s endividadas que suportam cargas de
endividamento extremamente altas e para as que estd mais de sessenta dias de atraso
nos pagamentos dos seus compromissos de dividaeWaenciado que o aperto financeiro é
inversamente proporcional aos rendimentos, ou sgpgerto se assenta mais solidamente nas
familias de classe trabalhadora de rendimentos bwis. Com isso, a fragilidade dos
rendimentos mais baixos e a compressao no consarolaske trabalhadora aliada a auséncia
de investimentos nos negocios levara a estagnac@oahomia dos EUA, ou seja, a tragédia
norte-americana surge do fato de poucos procurdesanfreadamente a riqueza a custa de
toda a populagéo. Neste texto de 2006, Fosterianteyue viria a acontecer a partir de 2007

com a eclosao da crise dobprime

Dynan; Kohn (2007) destacaram que o uso de cagawétlito, ao invés de dinheiro, pode
aumentar a divida das familias, devido ao compmonéstabelecido, na maioria das vezes,
em longo prazo. A inovagdo financeira também podatribuir para o aumento do
endividamento, relaxando a quantidade de exigémtiadiminuindo o preco do crédito para
individuos que sempre tiveram acesso ao créditara@ente, o sistema financeiro, nas
Ultimas décadas, tem promovido alteragfes nestiédsemMNo entanto, como argumentam
Dynan; Kohn (2007), quantificar o efeito da inova¢#@anceira no endividamento é muito
dificil porque ha poucas medidas diretas de ofdgtarédito e porque a inovacao é gradual ao

longo do tempo.

Os estudos de Brown; Taylor (2008), considerando madelo de analise conjunta de
endividamento e bens familiares, sugeriram queaaslihs mais jovens e com menor renda
sdo mais vulneraveis as mudancas na sua situag@wéira, devido possuirem patriménio

liquido negativo. Os autores utilizaram um modédit bivariado para verificar a



39

interdependéncia entre ativos e divida, tendo coafio através dos resultados esta
interdependéncia. No entanto, a utilizacdo do nmodebit pode resultar em diferentes
influéncias diante da decisédo de formar dividadguair ativos financeiros e a deciséo sobre
o nivel de divida ou ativos financeiros. A alteiveateconométrica seria a utilizacdo de um
modelo de dois estagios que permitisse as difesetiganfluéncias das variaveis explicativas,
ou seja, € um processo de tomada de decisdes enetdypas, tal como uma familia diante da
decisdo de manter um determinado ativo e, condicesmta decisdo ao quanto manter desse
ativo, existindo um potencial de correlacdo engrélas processos de tomada de deciséo. Esta
abordagem foi utilizada por Yen et al. (1997) notesto de analises de doacdes financeiras e
também por Su et al.. (2012).

O elemento da cultura relacionado as diferencasadm®nalidade foi estudado por Guttman;
Plihon (2008), ao questionarem a razdo de as fmsnidimericanas assumirem niveis
significativamente mais altos de endividamento efagéo a Franca, Alemanha ou Japéao.
Neste entendimento, os autores compreenderam opemtalidade de enriguecimento rapido,
fortemente arraigada, timidamente contida pelagigsi organizada e/ou pelas tradicdes

anticapitalistas encontradas, sao as principaikcexpes para essas diferencas.

Os estudos sobre o endividamento familiar nos Eddhgram destaque a partir da recesséo
no final de 2007 que teve origem em consideraveiesuio das dividas dos consumidores,
seguido por forte declinio na alavancagem das iasniéstabelecido pela relacdo da divida
sobre o rendimento disponivel (GLICK; LANSING, 200€ontudo, o aumento do nivel de
endividamento das familias néo foi surpresa, mebekeceu a preocupacao entrepobcy
makerssobre a extensdo da vulnerabilidade financeira eidel do risco assumido pelas
familias. Por outro lado, é também surpreendente enire 0os economistas académicos a
investigacdo sobre os determinantes das dividagidees tenha se mantido escassa, apesar
da importancia para a formulacdo de politicas pabli No entanto, embora pequeno, 0

namero de estudos empiricos sobre o endividamestdadhilias tem crescido.

Abordando a macroeconomia da divida privada narAlisst Keen (2009) argumentou que 0
endividamento das familias australianas é maistaado na sua proporcdo em relacdo ao
PIB, na sua composicdo, no seu proposito e na daxenudanca. Analisando a taxa de
variacdo da divida em relagdo ao PIB australiam@nk(2009) afirmou que o endividamento
das familias representava menos de 5% da demareigadg até 1970, passando para 20% a
partir dos anos 1980, tornando-se o fator dominardedeterminacdo dos niveis de

desemprego, sendo o maior volume de débito primadastoria do pais.
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Citando Fischer; Kent (1999) e Battelino (2007)eK€2009) colocou que a responsabilidade
final dos excessivos crescimentos nos niveis déevidadthento é dos mutuante ou credores
devido a adocéo de praticas de criacdo de créthttal maneira que a elevacéo das dividas
acima dos aumentos do PIB, representa a contratded@empréstimos para financiar

investimentos nao produtivos, mas especulativogetatdo ao real preco dos ativos. Com
ISSO, as empresas e 0s bancos passaram a acertao |por risco excessivo com avaliagdes
menos conservadoras dos fluxos de dinheiro, gerardectativas crescentes a respeito do
aumento dos investimentos e dos precos dos atigssa queda na aversdo ao risco
desencadeia o crescimento em titulos de investoadimanciados, que € o fundamento tanto
do boom como de seu colapso, caracterizando a economiauftaia, onde credores e

devedores acreditam que o futuro esta asseguradartanto, a maioria dos investimentos

tera sucesso.

No livro “A economia portuguesa no contexto da gné&do econdOmica, financeira e
monetaria”, editado pelo Departamento de Estudam@uicos do Banco de Portugal, em
2009, sao apresentados algumas reflexdes econdsabes Portugal e seu ingresso na area
do euro, inclusive a respeito do endividamento fdasilias portuguesas com a adocao da
moeda Unica nesta regido, com abordagens envolvemdm e macro fundamentos

econdmicos com aplicagdo econométrica. (BANCO DRPAGAL, 2009).

Na Alemanha, Keese (2010) avaliou os tracos deopalislade e as percepg¢des do risco,
tendo concluido que a atitude de risco nao inflizersignificativamente nas questbes
subjetivas do endividamento, mas mostra-se rep@sen nas estruturas de covariancia.
Além disso, os resultados do estudo de Keese (2eh®yelacdo a idade dos respondentes,
revelou que os mais jovens (menos de 30 anos) reralegperceber o peso da divida
significativamente mais baixo, enquanto que oseshde familia com idade superior aos 45

anos sao mais propensos a encargos maiores.

Investigando a desigualdade na distribuicdo deaen@d endividamento dos trabalhadores
norte-americanos no periodo compreendido entréeadds de 1980 e 2000, Teixeira (2012)
procurou discutir as origens do crescente endivisdondo consumidor antes da eclosdo da
crise dosubprime tendo por hipétese a mudanca na distribuicAdceddar com aumento da
concentracdo e as desregulamentacgfes e inovagéasdiras iniciadas ao final da década de
1960, ampliada e aprofundada nas décadas seguinbesnando com o desmonte ao final da
década de 1990.
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Assim, o autor considerou a mudanca no padréo stebdicdo de renda que levou uma
parcela dos trabalhadores norte-americanos a seidarém devido a estagnacao de seus
salarios reais, como alternativa para manter oampor seus habitos de consumo. Como
consequéncia desse cenario ocorreu o crescentadamdento das familias, com uma divida
total em relacdo a renda pessoal disponivel quesaiom de 72% em 1980 para 140% em
2006, claramente impulsionada pelas operacdes é@tbtaroferecidas pelos bancos como
componente estratégico em sua disputa concorrefi@albém contribuiram para o aumento
das dividas familiares, os ciclos dos ativos quelianmam a capacidade de endividamento

daqueles que se percebiam mais ricos.

No entanto, o artigo de Teixeira procurou analesgecificamente a crescente desigualdade
na reparticdo dos beneficios gerados no processwmedeimento econdmico da economia
norte-americana a partir do fim dos Anos Dourad®8-1973). Com isso, 0 autor concluiu
gue o crescente endividamento recaiu sobre oslhetes, que ndo se beneficiaram do
aumento da renda global, ou seja, € maior naseslas®nos abastadas. Um aspecto
interessante deste trabalho € tratar o endividamaas familias como endividamento dos
trabalhadores, uma vez que o autor procurou analisatagnacao salarial verificada ap0s os
Anos Dourados. Diante disso, fica claro que as mgai apontadas acima acabaram com o
ciclo virtuoso que coadunava crescimento, altolrdeeemprego e distribuicdo de renda, em
um contexto de finangas reguladas para um novoapasistémico da riqueza capitalista,
denominada financeirizacdo, surgido em ambienteodeitico e chancelado por politicas
publicas, que tem na producdo orientada para aabdacriqueza abstrata expressa pelo
dinheiro, fazendo do capitalismo uma gigantescaumagde produzir desigualdades, embora
também facilite 0 acesso ao crédito das classessrfanorecidas.

Su et al.. (2012) modelaram a divida familiar eatigos financeiros em uma abordagem
bayesiana para um modelo bivariado de dois estagpogribuindo para a literatura sobre as
financas familiares, no sentido que paicy-makersdestacam essa interdependéncia como
relevante para determinar a verdadeira salude #ivanou endividamento enfrentado pelas

familias.

Os resultados de Su et al. (2012) endossaram alagede da divida das familias e ativos,
uma vez que algumas variaveis explicativas exercdioencias diferentes no todo ou em
partes, tais como saude, etnia e idade. Com rekag&uide, os resultados sugeriram que ter
um chefe familiar saudavel esta inversamente aadoa@om a manutencdo da divida, mas

nao influencia o montante de divida mantido. O ehffmiliar saudavel também esta



42

positivamente associado com a manutencdo de ativas,ndo estd associado com o valor

destes ativos.

Com relacédo a etnia, um chefe familiar ndo brameo tm efeito inverso nas dividas da
familia em termos de probabilidade de formacé&ocadesividas e, condicionada a manutencao
da divida, estd o montante de divida. Quanto aessata presenca de um chefe familiar ndo
branco exerce grande influéncia negativa sobrebapilidade de manter ativos financeiros.
A idade do responsavel pela familia, por outro Jadio influencia na formacdo de divida,
mas condicionada a manutencdo estda o montante vilda,destando de acordo com a

suavizacao da divida sobre o ciclo de vida.

O estudo contemplou efeitos aleatdrios correlaciosa que permitiu verificar a

interdependéncia entre a realizacdo de ativos @diwida familiar, englobando um processo
em duas partes que tornou possivel observar, tambéndiferencas na influéncia das
variaveis independentes sobre a decisdo de realizata ou ativos e as influéncias das

variaveis independentes sobre 0 montante da divigeosse de ativos.

Finalmente, também incorporaram a modelagem camgmttamanho da familia na estrutura
para permitir o fato de que a divida e informagiestivos sao recolhidas a nivel familiar e,
portanto, o tamanho da familia pode ser fortemeateelacionado com a divida e os ativos
familiares. Os resultados endossaram a abordagemodelagem comum e, além disso,
confirmaram que certas varidveis explicativas exterdiferentes influéncias nas partes

binarias e continua do modelo (SU et al., 2012).

Os estudos de Su et al. (2012) mostraram infornsagémlhadas a respeito das dividas e dos
ativos mantidos pelas familias, proporcionando @assores politicos a compreensao das
caracteristicas demogréficas e socio-econdmicasfidascas familiares, evidenciando a

vulnerabilidade financeira ou a pressao finanagafamilias.

Em estudo sobre o endividamento das familias er® p@0Canada, Chawla; Uppal (2012)
afirmaram que a incidéncia e montante de dividarfaior em proprietarios de residéncia
jovens, familias jovens com filhos, com melhor edd® e aqueles com elevados
rendimentos familiares. Mais de 60% do endividaméainiliar foi tomado por pessoas com

mais de 45 anos de idade e aproximadamente metiadenado por casais com criancas.

Concluiram, também, que o endividamento familiar @anadd foi mais desigualmente
distribuido na populacdo que era considerada edeaomnte mais vulneravel, tais como os

menos educados, individuos independentes e ingsiliiPor outro lado, a divida foi mais
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igualmente distribuida entre os mais instruidossaisa com criancas, pessoas com

rendimentos familiares mais elevados e credorastdgGarios.

Além disso, os autores alegaram que o endividamientmaior em regides com elevados
custos de vida familiar. Ainda que, aqueles guevesh mais propensos a responder
corretamente as perguntas relacionadas com o dorérdo financeiro e que tinham niveis
mais elevados de auto-avaliacdo do conhecimeraad®iro, também eram mais propensos a
ter niveis mais elevados de divida, mesmo quanttasuaracteristicas como idade, renda e

educacao foram levados em conta.

Os autores definiram a divida das familias comoitdéte hipoteca sobre residéncias e
imoveis, além de dividas ligadas ao consumo taisocoartdo de crédito, crédito pessoal e
familiar, seguro e empréstimos ndo garantidos dedsae outras instituicées e outras contas a
pagar. Pelo menos dois tercos dos respondentessdaipa disseram que tinham pelo menos
um dos tipos dessas dividas. Consistente com & tdorciclo de vida (MODIGLIANI;
BRUMBERG, 1954; FRIEDMAN, 1957; BROWNING; CROSSLEX)01), as pessoas mais

jovens e pais com criangas em casa eram mais @oparrealizar divida.

Chawla; Uppal (2012) utilizaram o coeficiente deniGpara analisar a dispersao do
endividamento familiar, e constataram que um vabais alto do coeficiente indica uma
maior concentracdo na distribuicdo, ou seja, pouwggiarios concentram maior proporgao
da divida total. Os autores verificaram que a @dividmais concentrada junto as familias
endividadas do que a renda dessas mesmas farAli@s. a divida era mais concentrada do
que a renda em todos 0s grupos soécio-demografi@g@sautores questionaram se existem
estudos relacionando a educacao financeira comedits dimensdes de endividamento e,
entdo, citam Gerardi et al. (2010) e de Hurst (2011

A maioria dos estudos sobre o endividamento faraleorda os diferentes tipos de dividas de
forma conjunta. Com isso, muitas conclusdes a itespge endividamento total podem ser

extendidas para os outros tipos de endividamento.

2.2.1.2 Endividamento imobiliario

Os estudos internacionais a respeito do endividarisrobiliario sdo apresentados a seguir.
Crook (2001) utilizou o Survey of Consumer Finandegperiodo de 1990 a 1995 (SCF 1995)
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e descobriu que a presenca de responsaveis pélafaom mais de 55 anos indicou reducéo
de endividamento imobiliario. Os estudos revelaratacionamento positivo entre a renda
atual e o endividamento e negativo com a rendauaolrgdo. Também demonstrou que a
aversao ao risco e o patrimonio liquido se relai@m de forma negativa com a demanda por
divida, enquanto que o tamanho da familia tevec@elgositiva e género e raca néo tiveram
relacionamento significativo. No entanto, os agdegafamiliares com menores niveis de
renda e de ativos, os que moravam em imoéveis absgaals familias afro-americanas
apresentavam maior propenséo a ter restricoesédi#acrNao se constatou relacionamento

entre restricbes de crédito e as variaveis sextegl@ civil.

A formacao de divida hipotecéaria para aquisicadna@veis, com prazos de até 30 anos,
ocorre ao longo da vida dos consumidores, confapmesentado pelos estudos de Garman;
Forgue (2012), que constataram que diferentes tgmsdividas estdo associados com

diferentes estagios do ciclo de vida das familias.

De acordo com Foster (2006) a maior parte do edainento familiar americano é
constituido pela residéncia primaria, o patrim@oimcipal da grande maioria das familias.
Contudo, como o maior volume de dividas esta r@tacio aos imoveis e aos aumentos no
refinanciamento motivados pela valorizacdo imob#diao autor concluiu que a bolha da
habitacdo tem caracteristicas perturbadoras, umguwe sdo lastreados no unico imovel das
familias dos trabalhadores e, com isso, poderantabtacilmente em fungcdo da elevacao das

taxas de juros e da estagnacao ou declinio dosgdas casas.

Procurando analisar as consequéncias decorrentessdamobiliaria dos EUA, Guttmann;
Plihon (2008) produziram o texto “O endividamentabnsumidor no cerne do capitalismo
conduzido pelas financas” enfocando o endividamdaofamilias americanas como um pilar
central desse regime caracterizado pela acumuleg@duzida pelas financaiin@nce-led
accumulatiof), segundo o qual se caracteriza uma economiadigiéamento que financia o
gasto excedente a partir da emissdo de dividagemsumetizacdo automatica) pelo sistema
bancério, deslocando a razdo de ser do capitalielaocionado ao comeércio e a producdo
como fonte de rentabilidade, para uma relacdo ¢eiam que tem nas financas e, por
conseguinte, no sistema financeiro, a base de &®erde retornos e riquezas, a ponto dos
autores questionarem “...como permitimos que aépsc ganhos pecuniarios fosse dirigida

tao fortemente para os canais financeiros em vezamerciais ou produtivos?”.

Assim, Guttmann; Plihon (2008) apresentaram trégafinter-relacionadas por tras dessa

alteracdo fundamental nmodus operanddo capitalismo: a dependéncia aumentada do
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endividamento em todos os ramos de atividades ewomd, a facilitacdo de tal
financiamento via endividamento pela inovacgéo fogdmra, e a globalizacdo financeira como a
forca mais transcedental na internacionalizacaoagdtal, deixando claro que o capitalismo
contemporaneo € conduzido pelas financas, uma uezég em grau sem precedentes,
controlado por uma comunidade sempre crescentevdstidores financeiros suprindo fundos
a devedores que buscam acelerar seu crescimemoeggme endividamento adicional.

Com isso, a razao divida agregada/renda dispodagefamilias que saltou de 37% em 1947
para mais de 80% no final da década de 1960, derands a importancia dos agregados

familiares para o crescimento econdmico — com osiabs oferecidos pelos bancos em

decorréncia da transformagéo do regime capitalsg@ra impulsionado pelas inovagdes

financeiras que contornam as restricoes reguladeramitras barreiras institucionais ao

crescimento das transacfes financeiras, facilitan@xtensdo de crédito dos bancos — que
ultrapassa os 100%, trazendo sério comprometimeatdo renda familiar e, como

consequéncia, fragilidades financeiras.

De acordo com o estudo de Guttmann; Plihon (20@8)ps os “macro-indutores” dos
modelos pos-keynesianos experimentaram as fadiditade acesso a financiamentos através
do endividamento. Com isso, 0s governos incorreganuéficits orcamentarios cronicos (G >
T), normalmente financiados pela emissao de titdoesouro e as corporacdes aproveitaram
o crédito facil e abundante para financiar despeeas capital de giro e investimentos que

ampliaram a capacidade produtiva, proporcionandpaaca empresarial (Yb —1).

Assim, 0 consumo, que pode advir dos gastos emjpaissa dos gastos do governo de forma
limitada, tem nos agregados familiares seu maiorpomente, se posicionando em torno de
70% do PIB na maior parte das economias, gerandpaoga privada (Yh — C). No entanto,
no periodo de 1970 a 2000, ocorreu uma inflexivsthgnacao salarial nestas nacoes.
Algumas nac¢fes asiaticas ao priorizarem um modelkado para exportacdesxport-led,
obtiveram superavits na balanca comercial (X —dd@jitudo a maioria dos paises, como nos
EUA e na UE, tiveram que voltar-se para seus comkues com salarios estagnados para
absorver o incremento de producdo advindo da ntaijpacidade das empresas. Para isso, a
facilitacdo de acesso ao endividamento familiassegurado, fazendo com que o gasto das
familias ndo se limite a sua renda. A titulo dengple, a divida das familias americanas salta
de 62% da renda disponivel em 1975 para 127% e, 20@uanto que na Franca, sai de
33% para 68%, no mesmo periodo, segundo dados B&OC
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As disparidades entre os EUA e outros paises com@; & Alemanha e Japdo sédo explicadas
pelas condicbes oferecidas pelas instituicbes aar@as que criaram um viés em prol de
niveis mais elevados de endividamento que foramrgaflos pelo Sonho Americano que
consiste em possuir a casa propria e uma crescapéeidade de gastar, que expressam um
sistema de endividamento do consumidor altamentendelvido que fez dos norte
americanos, altamente propensos ao endividamemtobaixa atengdo a poupanca, perfil
completamente oposto ao da maioria dos europeweste-dsiaticos. Dentre as inovacdes
financeiras, a securitizacdo de empréstimos fgefada para melhorar a gestéao de riscos, no
entanto, acaba estimulando os bancos a assumseos,rna medida em que estes riscos sao
transferidos para terceiros. Contudo, também inceist acimulo excessivo de dividas pelas
familias e, assim, ao incentivar a dispersdo dmesi promove a diluicdo da responsabilidade
ao longo da cadeia de gestao de riscos, contribypach o agravamento de crises financeiras,
tais como a fragilizacdo das condi¢Bes financedies familias, que no caso americano foi
intensificado pela crise dsubprime com repercussdes globais, pois atingiu os pilares
fundamentais do capitalismo conduzido pelas finamigvido a caréncia de diversificacdo do
crescimento para além dos EUA, o paradigma dasdasamodernas ao enfatizar a gestéo de
riscos e a falsa pretensdo de estabilizacdo d@patdr crescimento, que sempre demonstrou

ser ciclico.

Keen (2009) relata que o endividamento familiaAnatrélia esta relacionado com a reducao
dos negodcios no pais, assumindo proporcfes maimmaticas do que nos EUA devido

crescimento mais acelerado em menor periodo. Or algstaca que houve inflacdo

imobiliaria porque as dividas hipotecarias se dagtm, primordialmente, para aquisicdo de
imoveis existentes, ou seja, com fins especulatyosdo para investimentos. Assim, €
possivel lucrar com a negociacdo dos ativos em @ncado em alta, dando origem a uma
classe de especuladores, que estdo dispostosreemem dividas com servico superior ao
fluxo de caixa pois esperam lucrar com a sobre aatekses ativos com lucro. Como o
interesse pelas margens de ganhos alcancam ewemvuestidores ndo especulativos, ocorre
uma reversao das expectativas levando-os a falénc@nduzindo a economia a uma crise
sistémica. A partir dessas reflexdes, Keen (2008hdla um modelo como uma extensédo do
modelo de ciclo de crescimento de Goodwin, por ndeiauma funcéo de investimento de
Ponzi ndo linear, que depende da taxa de cres@ngeque € financiado inteiramente por

divida.
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Meng; Hoang; Siriwardana (2011) estudaram os détamtes da divida das familias
australianas a partir da constatacao do rapido @iont® endividamento nos ultimos vinte
anos como um fendmeno internacional e, de modacpknt, nas familias australianas que
tém experimentado uma taxa surpreendente de inotentle suas dividas desde os anos
1990, principalmente com o comprometimento da resata familias ultrapassando 100%,
gerando sérias preocupacdes, apesar de possugduzido indice de alavancagem, ou seja,
ainda representa um percentual baixo em relacaatams das familias, mas nao protege as
familias australianas contra volumes elevados ddati hipotecaria habitacional. Os autores
utilizaram um modelo (VAR) vetor de autoregressamntegrado para explorar os

determinantes do endividamento.

Os resultados mostraram que o PIB € o determimaaie importante, seguido pelos precos
da habitacdo e pelo nimero de novas moradias. Btrgisso, as taxas de juros, taxa de
desemprego e da inflacdo demonstaram ter um efegativo sobre a divida das familias
australianas, das quais as taxas de juros sao iassiguaificativas. Os autores analisaram o
endividamento das familias australianas em divatat&cional para moradia propria, divida
habitacional para investimento e outras dividasgas, sendo que a divida com moradia
prépria representa mais da metade do total do eladnento familiar australiano. A grande
questdo diz respeito a valorizacdo imobiliaria gieéxou a alavancagem reduzida, sem
representar niveis reduzidos de risco, especiadrtentdo em vista a crise dabprimenos
EUA nos anos 2008-2009. Com isso, apesar do abrama do endividamento familiar

australiano, € pertinente identificar os fatores gietam estas dividas.

Os resultados empiricos dos estudos de Meng; H&ingiardana (2011) revelaram que o
rapido aumento da divida das familias australiagasresultado de um ambiente
macroecondmico favoravel e do mercado imobiliano &pansédo que gerou expectativas
otimistas devido ao desenvolvimento econémico riabna Australia (crescimento do PIB
com uma taxa de juros baixa, baixa taxa de desgmpreuma baixa taxa de inflagdo). O
mercado imobiliario em expansédo, alicercado em uwisdio favoravel das familias
australianas a respeito empurrou 0S precos para, amque estimulou a demanda de

investimento para a habitacdo, e promoveu a expatesdivida hipotecéaria habitacional.

Além disso, os resultados das estimativas rejeitasahipétese de que as caracteristicas
demograficas desempenham um papel significativaumoento da divida imobiliaria. Os
autores afirmam que a nocividade do crescimentgotd®lado da divida das familias é

evidente quando se observa a situacédo econémicauiims paises, incluindo Japéo, Holanda
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e Reino Unido e que a crise financeira global pnamte dos EUA é uma evidente
demonstracdo do efeito das dividas das familiasodé®ladas.

Com base nos resultados encontrados, Meng; Hoamga®lana (2011) forneceram algumas

sugestdes para as politicas de gestdo da dividarddms.

Em primeiro lugar, eles afirmam que é necessarittecoo aumento da divida familiar,

principalmente em periodos de robusto crescimeotm@nico quando ha a tendéncia de
forte elevacdo dos niveis de endividamento, gerateladas prestacbes por longo tempo.
Pois como a economia é ciclica e a recessédo ecoa@hega, traz junto cortes de salérios,
reducdo de horas de trabalho ou mesmo desemprag@ogem afetar familias com dividas,
levando a reducdo acentuada do consumo que corgiionamia para baixo. Dependendo do
nivel de endividamento das familias, pode surgia imavitavel crise de crédito. Assim, dado
o grande efeito negativo do endividamento famitiascontrolado, € papel dos governos
controlar o nivel de endividamento das familiasberamsecondmicos por meio de reformas

do sistema financeiro.

Em segundo lugar, os autores alegam que é impenpaicironizar o mercado de empréstimos,
visto que uma abundancia de oferta de crédito isqmeédo por baixas taxas de juros,
contribuiu para o aumento das dividas das famiiasno a canalizacdo da oferta de crédito
no mercado de dividas familiares depende, em gnaade, das instituicdes financeiras como
intermediarios, ha uma tendéncia de expansdo de I3egocios e mudanca de riscos,
particularmente quando o sistema financeiro é daetado. Esta situacdo proporciona aos
bancos ganhos em ambas as tarefas, uma vez quaitaigdo ao obter uma hipoteca,
transfere o risco do crédito aos mutuarios pelarger e, em um segundo momento, transfere
para os investidores através dos produtos finavseiomo obrigacdes de dividas garantidas.
Assim, o risco é deslocado para fora das instiaggd que Ihes permite expandir os negécios
de hipotecas de habitacbes sem preocupacdes, peadwempréstimos em desacordo. A
regulacdo e padronizacdo das praticas de finanniasehipotecarios poderia limitar
comportamentos irresponséaveis de instituices ¢eiaas.

Em terceiro lugar, que deve haver o monitoramerdongrcado de ativos com maior

proximidade e a intervencdo quando necessari@ €lsgecessario devido a propria dinamica
da economia de mercado com a producdo em masségzjoem que os ativos tenham seus
precos alavancados o que gera grande endividanf@mibar provocado pela especulacéo
induzida. Assim, os autores sugerem a criacdo dandive de precos de ativos para permitir

o0 controle governamental e sua intervencao atraeésmumero de novas aprovacdes de
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habitacbes ou por meio de impostos ou subsidiosaqassicoes imobilidrias, conforme a

conjuntura econémica vigente.

Finalmente, a recomendacao € pelo uso da politiceetéria de forma preventiva, abrangente
e cuidadosa como forma de controle eficaz do edainento familiar. As recomendacdes de
cautela sdo necessarias pois quando a divida adisagaatinge um nivel muito elevado, um

aumento da taxa de juros pode aumentar a cargged®olso das familias substancialmente,

induzindo a uma crise de crédito.

Com relacdo a abrangéncia da politica monetarimpértante, devido a complexidade da
economia, que sejam considerados, além da inflagdicadores de precos de ativos e a taxa
de desemprego, uma vez que o efeito da alteracfaxdale juros na economia € profundo,
afetando variaveis macroeconémicas como o investoreo consumo, requerendo, portanto,
o devido cuidado quando da implementacdo de mudadeamodo a evitar grandes choques

econdmicos.

Nos estudos realizados por Chawla; Uppal (2018)vida hipotecéaria imobiliaria era um dos
componentes da condicdo de endividamento das &mii os resultados revelaram
consisténcia com a teoria do ciclo de vida ao argim que pessoas mais jovens e pais com
criancas em casa eram mais propensos a realizataslivmostrando que uma grande
propor¢cdo da divida total das familias € mantida pessoas que estdo nas fases de
acumulacéo do ciclo de vida e/ou que tém rendinsemtédios acima da média. Apesar do
endividamento nesta fase ser esperado, o problemaeéultrapassaram os padrdoes de
empréstimos assumindo riscos elevados devido aonuentaxa de juros, queda dos precos

dos imdveis, interrupcao de renda ou outros fatimm@sdo conhecimento dos tomadores.

2.2.1.3 Endividamento através de cartdo de crédito

Os estudos a respeito do endividamento atravéartiocde crédito se concentram na maior

economia mundial e estao relatados a seguir.

Bird et al. (1999) analisaram as SCF de 1983, 192892 e 1995 e verificaram um forte
aumento no uso de cartbes de crédito em todasvess mie renda, mas principalmente entre
0S mais pobres que pareciam adquirir cartdes no®dos de expansdo econdmica e

utilizava-os nos tempos ruins quando a renda dirainu
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Nos estudos desenvolvidos por Crook (2001) com | 8895, constatou-se que a presenca
de responséveis pela familia com mais de 55 amtisava reducdo das dividas com cartbes
de crédito, implicando em menos restricdbes de wwéds resultados revelaram relacéo
positiva entre a renda atual e o endividamentote entamanho da familia e a presenca de

dividas.

Kim; DeVaney (2001) examinaram dados do SCF de ¥@8&scobriram que a educacgao e a
renda se relacionavam negativamente com a manotelg@ividas em cartdes de credito,

mas positivamente com o montante da divida.

A literatura identifica as caracteristicas demdgedf e socioeconbmicas como aspectos
significantes nas atitudes dos consumidores naggséde uso do cartdo de crédito (LEE;
KWON, 2002).

Gross; Souleles (2002) observaram que os niveislidda aumentam em resposta ao

aumento nos limites de crédito, mais especificametu cartdo de crédito.

Os estudos de Garman; Forgue (2012) expdem quenzadéo da divida de consumo
representada por empréstimos de curto e médio graam o emprego de cartdes de crédito,

ocorre em diferentes estagios do ciclo de viddatadias.

Também examinando dados de cartdes de crédito Rod8Cl998, Castronova; Hagstrom
(2004) concluiram que os consumidores primeiro @dgu os limites e, depois, escolhiam o
guanto do limite seria mantido em aberto e, aléssaji os autores verificaram que o
endividamento nos cartdes de crédito foi para sapaessidades de pequenas empresas e nao
para o consumo doméstico. Também constataram quiBas maiores parecem induzir mais

empréstimos.

Bertaut; Haliassos (2005) também utilizaram dadn$@F e analisaram a posse de tipos de
cartdes de crédito, tendo constatado o aumente emtresponsaveis de familias com idade
menor que 35 e maior que 65 anos entre os ano388€12001. Os autores verificaram que

as familias com renda mais baixa eram menos propensanter saldos de divida em cartdes
de crédito do que as familias de renda mais altpenodos anteriores se comparado com
anos recentes, quando esta relacédo se inverteas §CGF de 1998 e 2001 constataram que o
endividamento em cartbes de crédito nas familiadaiga renda era maior do que nas

familias de renda média.
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Estudando o endividamento familiar norte americ&uoster (2006) afirma que as dividas por
cartdo de crédito, que incidem mais pesadamentelasses trabalhadoras e nas familias de

rendimentos médios, equivale ao segundo maior ft@ndividamento destas familias.

Zerrenner (2007) aponta que nos Estados Unidogoigal motivador do endividamento é o

uso do cartdo de crédito. Além do uso do cartaorédito, os empréstimos foram estudados
em Financas Comportamentais como limitadores danaladade, pois no pagamento em

dinheiro ha tangibilidade do poder de compra, conéoexplicado nos trabalhos de Soman
(2001) e de Block-Lieb; Janger (2006), o que nawrecquando do uso do cartdo de crédito
gue pode causar dissonancia cognitiva pelo fataratigiduos ndo perceberem claramente o
montante total das compras, mas tdo somente o gakprestacdes, ignorando o peso da

divida no futuro.

s

O endividamento € explicado também pelo excessoodéanca relacionado com renda,
valores, variaveis demogréficas, trabalho e cultg@ando os individuos subestimam a
probabilidade de ocorréncia de eventos negativ@s igierrompam sua renda futura, tais

como perda de emprego ou reducédo de renda (ZERRRNRID7).

Nos estudos de Wang; Wei Lu; Malhotra (2011), foeaaliadas as caracteristicas do cartao,
demografica, de atitude e de personalidade emaelaglivida de cartdo de crédito. O estudo
foi realizado com consumidores chineses a partajdda de um banco comercial situado na
China. De acordo com func¢des de regressao, varieoque as variaveis demogréficas e as
caracteristicas de cartdo de crédito tinham lirigaolder explicativo em relacéo as variaveis
“atitude” e “personalidade”. Descobriu-se tambéne glgumas caracteristicas do cartdo de
crédito facilmente levavam a uma iluséo de “rendat facilitou o crédito ao consumo e ao

comportamento da divida do cartdo. Atualmente valaié um problema social na maioria

dos paises desenvolvidos.

O dramatico crescimento do uso do cartdo de créditee jovens adultos e adolescentes
provavelmente contribuiram para a divida (LO; HARWVR011). O cartdo de crédito tornou-
se uma ferramenta de pagamento vital para os cadstes de todo o mundo (HAYHOE;
LEACH; TURNER, 1999; BERNTHAL; CROCKETT; ROSE, 200%&Embora o cartdo de
crédito tenha sido criado em paises desenvolvalese espalhou rapidamente em paises em
desenvolvimento, como a Coréia do Sul e China. Gaapido crescimento do uso do cartdo
de crédito, a divida do cartdo de crédito tem alesde forma exponencial em ambos os

paises desenvolvidos e em desenvolvimento (PRESMBGODTT, 2009). Bertaut; Starr-
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McCluer (2000) utilizaram uma abordaggaobit multivariada para investigar as decisdes

familiares relacionadas a manutencao de diferextiess financeiros.

As dividas contraidas com a utilizacdo do cartdorédito em gastos de consumo foi um dos
componentes que Chawla; Uppal (2012) utilizaramsaendefinicdo da divida das familias e,
assim como em outros tipos de dividas, os resudtpgdomitiram constatar que as pessoas
mais jovens e pais com criancas em casa eram m@ensos a realizar divida, sendo

consistente com a teoria do ciclo de vida.

Os resultados alcancados no estudo de Figueira3)2dntribuem para direcionar novas
perspectivas sobre o tema, além de contribuir paociedade por abordar aspectos e
conceitos fundamentais visando auxiliar na melhommreensdo do comportamento de
compras das pessoas e, também, por oferecer safpaia o aperfeicoamento de programas
de reestruturacdo da divida que podem reduzir ainmdéncia e as execucoes,
proporcionando elementos funcionais sobre o erair@hto, particularmente através do uso

do cartdo de crédito.

2.2.1.4 Endividamento através de empréstimos bescar

As dividas familiares contraidas através de empméstbancarios, além do financiamento
imobiliario, dispdem de poucos estudos. Ao longaléeada de 1990, o setor financeiro fez
certos tipos de empréstimos, como empréstimos deulgs, mais acessiveis para 0s
consumidores. Como consequéncia, a importancia esledipos de divida nas
responsabilidades das familias aumentou (AIZCOREHINICKELL; MOORE, 2003). No
entanto, créditos mais acessiveis e crescentesscuidicos sdo apontados como as razdes
para as familias mais velhas de hoje, manterenadbsvniveis de divida (MARMON, 2003
apud YILMAZER; DEVANEY, 2005).

Chawla; Uppal (2012) em estudo sobre o endividamdatfamilias canadenses, incluiram o
crédito pessoal e familiar, seguro e empréstimos garantidos de bancos e outras
instituicbes como um tipo de divida e confirmarame@ia do ciclo de vida, ao constatarem
gue houve maior endividamento diante da presengeskoas mais jovens e nas familias que

possuiam criangas.
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2.2.1.5 Endividamento através de aquisi¢cdes dedrensnsumo a prestacao

A constituicdo e manutencdo de dividas através admssicdes de bens de consumo a
prestacdo € um fendbmeno caracteristico do BrassteNsentido destacam-se os estudos de
Moura (2005) que tratou o impacto do comportamento nadistia no endividamento e no
nivel de divida para financiamento de consumo, spe@al, dos consumidores de baixa
renda. Quatro construtos fizeram parte do estudmportamento materialista, divida para
financiamento de consumo, atitude ao endividamentalnerabilidade. Como resultado, foi
encontrado que o0 comportamento materialista api@sempacto significativo no
endividamento. Além disso, os autores encontraram & vulnerabilidade das familias de

baixa renda, tem efeito expressivo na divida paem€iamento de consumao.

Ponchio e Aranha (2008) desenvolveram uma pesaquiszando dados de familias que
utilizam algum plano de parcelamento (descrito stad como uso de carnés). Neste estudo,
0s autores exploraram a influéncia do comportameraierialista nas dividas do consumidor
de baixa renda na cidade de Sao Paulo, confirmamdomportamento materialista como uma

variavel comportamental util para prever a probdéde de os individuos se endividarem.

Quanto menor o grau de escolaridade do individwomé sua tendéncia de assumir carnés
de prestacdes, conforme resultados obtidos nodasstle Zaltman e Wallendorf (1979).

Outros estudos abordaram variaveis que podem arpdicocorréncia do endividamento
familiar. E o caso do trabalho de Paranaiba (200@) utilizou a Pesquisa de Or¢camentos
Familiares (POF) do IBGE de 2002-2003 e concluia gupossivel perceber o aumento ou
reducdo da necessidade de consumo conforme o cameoito e a demanda das familias
brasileiras e a sua capacidade de endividamentoosoitens de consumo que favorecem o

acumulo de dividas a partir da aceleracdo do comsum

Os estudos internacionais a respeito do endivideomeom aquisicdoes em prestacdes sao

relatados a sequir.

Lee; DeVaney (2000) utilizaram os dados do SCF388 Jpara avaliar os empréstimos em
prestacdes, tendo descoberto que consumidoresjonaiss € menos instruidos realizavam
maior volume desse tipo de divida. Verificaram quelume de ativos se relaciona de forma
positiva com o valor das parcelas do empréstimquamo que o tamanho da familia nao

influenciou neste valor.
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Com a utilizacdo Survey of Consumer Finances doogerde 1990 a 1995, Crook (2001)
verificou que pessoas responsaveis pela unidaddidamom idade superior a 55 anos,
apresentavam menores niveis de dividas parceladas @restacdes. Além disso, os estudos
evidenciaram que a aversao ao risco e o patrimuao se relacionaram de forma negativa

com a demanda por divida.

A divida de consumo representada por empréstimosude e médio prazos na forma de
prestacdo esta associada com diferentes estagiosicio de vida familiar, conforme

apontaram os estudos de Garman; Forgue (2012).

Nos estudos de Foster (2006), ficou constatadooqerédito a prestacdes e 0s empréstimos
com parcelas e prazos fixos, tais como crédito patamoveis e para estudos representam o
terceiro volume de endividamento das familias detados Unidos, com maior incidéncia, e
de forma crescente, sobre familias de baixos resmtivs. Um dos grandes motivos dessa
escalada de endividamento por parte das familéasetessidade por manter os seus padrbes
de vida.

O endividamento para consumo ocorre com maior @mgich nas familias com criancas e com
pessoas jovens, de acordo com o ciclo de vidapomef conclusdes de pesquisa a respeito de

dividas familiares desenvolvido por Chawla; UpR4all2) no Canada.

2.2.2 Tipos de sobre endividamento ou inadimplénciamiliar

2.2.2.1 Inadimpléncia geral

O descontrole do crédito conduz o individuo a imsgmdade de cumprir com seus
compromissos financeiros, surgindo a condi¢cdo téeesendividamento ou inadimpléncia. A

seguir séo relatados os estudos realizados sahaeianpléncia em familias brasileiras.

Casado (2001) argumenta a respeito do superendieitta como fruto da sociedade de
massas que incentiva o consumo através de campagmhiaEgitarias geradoras de

necessidades falsas.

Em estudo sobre as razbées do endividamento pampw@agdo de baixa renda, Zerrenner

(2007) afirma que esta condicdo pode ser ativadyuanpessoa assume deliberadamente
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dividas que a tornam uma pessoa inadimplente @ivpague decorre de circunstancias fora
do controle da pessoa que a levam a condi¢cédo damipkncia. O autor mostra com base na
Pesquisa de Orcamento Familiar (POF) de 2002-2063 quanto menor o rendimento total

familiar, maior o percentual de familias com difdades para chegar ao final do més com tal

rendimento.

O sobre endividamento atinge também as familiasutias nac¢des, conforme sdo relatados

na sequéncia.

Os estudos de Lea; Webley; Levine (1993) procurdem®er uma distingdo entre ‘crédito’ e

‘divida’. Segundo eles, enquanto o crédito pressup&eembolso do valor emprestado, a
divida implica uma obrigacdo de que a pessoa qdes pemprestado é tanto incapaz de
revogar ou esta tentando evitar a revogacao, pelmsino tempo que deveria ser revogada
(acabada) a divida. Assim, crédito implica um emstador disposto (muitas vezes, de fato, o
empréstimo é feito por iniciativa do credor) endoamdivida implica um emprestador de ma

vontade.

A condicéo de sobre endividamento é ainda conhetid® insolvéncia e faléncia e faz parte
da historia humana (MARQUES; FRADE, 2003), mas abfama tem se acentuado pela

crescente liberacdo de crédito para os consumidoliggsrirem produtos e servigos.

Marques; Frade (2003) ocuparam-se dos modelosati@ntento do sobre endividamento
demonstrando que o alargamento do endividamentngatiza a inadimpléncia em funcao
do desemprego e da precarizacdo do emprego, cmbcluque cabe ao Estado a

regulamentacédo que proporcione beneficios econ@neicociais do credito.

Agarwal; Liu (2003) criaram um modelo para testaf@to das taxas de desemprego sobre as
taxas de inadimpléncia e conseguiram constataraguaxas de desemprego mais elevadas

levam a um aumento nas taxas de inadimpléncia.

Ao abordar o nivel de endividamento e de sobrevatainento dos consumidores, Kosters;
Paul; Stein (2004), afirmaram que varia em todardad) Européia, e dentre os paises
analisados, destaca-se a Suécia com o mais a#bddendividamento das familias, tendo a
Inglaterra bastante proxima, em seguida, a Franda éorma mais moderada a Espanha e,

com niveis menores, na ltalia e na Holanda e, mdntse estavel, na Alemanha.

Os autores afirmaram que as comparacdes sdo slifioeque a definicdo de divida varia
muito e, também, os métodos de investigacdo ersssfale dados. Mesmo assim, as analises

comparativas sao realizadas e mostraram que aiammorte americanas tém elevado de
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forma preocupante o nivel de endividamento que pedar a uma queda do consumo.
Alertam que o desenvolvimento da divida das fasiitlas EUA normalmente precede em
relacdo as familias da Unido Européia, e que héuttihdes para a avaliacdo dos clientes por
parte dos credores, particularmente quanto aquades possibilidades de se tornarem

insolventes ou entrarem na condi¢ao de sobre elaihento.

Kdsters; Paul; Stein (2004) apontaram que dentreaasas para esta situacdo extrema de
endividamento estdo o desemprego, doencas, sepacagfugal ou morte de um socio,
gravidez e parto e aquisicdo de uma casa. Comaegoéscia do sobre endividamento os
autores mencionaram que estdo a reducdo da edueadaoqualificacdo profissional e
concluem a analise afirmando que os objetivosrdpgsta de diretrizes para o crédito ao
consumidor da Unido Européia somente poderdo smn@dos se o0s consumidores

receberem conselhos e informacds adequadas eraéiésatia regulacéo bancéaria.

No contexto do Reino Unido, constatou-se que asrefitas na incidéncia de crédito e
inadimpléncia entre familias de baixa renda, sflaeénciadas pela situagdo no mercado de
trabalho, idade, acesso a beneficios da seguracg 8 composicdo do agregado familiar
(BRIDGES; DISNEY, 2004).

Quanto as consequéncias da divida pessoal, BroayorT Price (2005) mencionaram que
uma questdo fundamental é identificar se os at#bhgsicoldgicos sdo determinantes dos
resultados observados pela divida ou se sdo dadsude estar endividado.

Além disto, e ainda na década de 90, constataragwidéncias consideraveis de uma forte
associacado estatistica entre dificuldades finaase@ graves problemas psicolégicos na
populacdo em geral (WEICH; LEWIS, 1998; STRADLINZDO1 apud BROWN; TAYLOR,;
PRICE, 2005).

Roberts; Jones (2001) in Brown; Taylor; Price (90QGfrgumentaram que isso pode ser
porque os individuos com dificuldades psicologicE® mais propensos a entrar em
problemas monetarios. Alternativamente, o esfonganteiro e a preocupacdo de estar no
débito levam a um declinio no bem estar psicologic@reocupacdo é que, se o crédito €
obtido a fim de financiar a compra de bens de aoosduraveis isso pode levar a um

aumento no bem-estar psicologico. Por isso, € itapta controlar os ganhos potenciais de

utilidade da presenca de tais bens em modelos iengite psicologia do bem-estar.
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Brown; Taylor; Price (2005) afirmaram que os defeantes da divida pessoal representam
uma area de destaque na literatura da psicologiabetica. Para eles, a conveniéncia do

crédito pode atrair compradores compulsivos a eivealém dos seus meios.

Como resultados conclusivos, a pesquisa de Marqbesie (2005) revelou que o
desemprego constitui a principal ou uma das praigipausas de ocorréncia de situacdes de
inadimpléncia em diversos paises, com origem naresgp do crédito em periodos de
crescimento econémico e de baixa taxa de desempeEgada de uma inversao de ciclo
econdbmico com aumento do desemprego, mas ainda @ascimento da taxa de

endividamento das familias.

O estudo de Marques; Frade (2005) foi finalizadouoa representacao grafica denominada
de “triangulo de risco de sobre endividamento”, quecaracterizada pelos vértices do
multiendividamento, da perturbacéo grave da situ#doral, particularmente, o desemprego
e pela fragilidade das poupancas e das redes sociajio resultado € a condicdo de
inadimpléncia das familias portuguesas. As autsu@erem que a sociedade tem a ganhar
com a maior prevencado e com o tratamento do sofmiwidamento, quer econdmica, quer
socialmente. A regulacao cabe ao Estado, contudiifibaldades em tratar da diversidade de

situagOes de inadimpléncia.

Procurando explicar a inadimpléncia nos empréstifansliares, Rinaldi; Sanchis-Arellano
(2006), estudaram a sustentabilidade da divideatagias em sete paises da zona do Euro
(Bélgica, Franca, Finlandia, Irlanda, Italia, Pgelie Espanha), argumentando que a analise
da fragilidade financeira das familias interfere esabilidade financeira e monetéaria das
nacoes, sugerindo que, em longo prazo, um aumenfwapor¢cao de comprometimento da
renda esta associado com niveis mais altos de@at@so ndo ocorra o incremento da renda e,
além disso, as condi¢cdes monetarias (inflacdo as)uagravam as condi¢des financeiras. O
estudo demonstrou a posicao financeira mais adasda setor familiar em decorréncia do
endividamento e se mostrou util como fonte de mBgdes para a condugdo de uma politica

monetaria comum na zona do euro.

Diogo; Amaral; Lino (2008) concluiram que os agdeggafamiliares com maior rendimento e
cujo representante tem menor idade e maior nivedieacdo tem significativamente um
maior endividamento esperado e uma maior probabiéicde contrair dividas. Os resultados
obtidos no trabalho mostraram a correlagdo deweigdigadas a liberalizacdo financeira e ao
ciclo econémico, bem como o nivel das taxas desjucom a evolucdo das restricbes de

liquidez. Quando se considera uma relacéo lineae @enevolucéo das restricdes de liquidez e
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a liberalizacdo dos mercados financeiros, medida pelice dos ativos das Instituicbes
Monetarias e Financeiras no PIB, obtém-se parameaistatisticamente significativos que
permitem concluir que quanto maior for o grau derializacdo dos mercados financeiros
menor é a percentagem do rendimento disponiveda@ielos consumidores com restricdes
de liquidez na economia. E quando se estabeleceaelagiio linear entre o endividamento e
empréstimos, consumo, rendimento e taxas de jur@smse parametros significativos, com
sinal positivo, ou seja, conclui-se que quanto maiconsumo, empréstimos, rendimento e
taxas de juros, maior a percentagem de endividamersiobre endividamento nas familias

portuguesas.

Anderloni e Vandone (2010) argumentaram que a e€diocnanceira esta relacionada a trés

causas do sobre endividamento: (1) a educacaocBiranrmelhora a capacidade do individuo

de entender a informacéo financeira, aumentandonbecimento sobre o risco e sobre as
consequéncias das suas decisdes e ajudando naaedaslprodutos financeiros adequados as
suas necessidades; (2) a educacgdo financeira gaitdbes de comportamento devidos a
inabilidade, irresponsabilidade ou pouca informagge levam os individuos ao excesso de
dividas; e (3) a educacado financeira delimita oacbp negativo que eventos inesperados

podem ter nas finangas das familias.

Portanto, o grau de educacao financeira pode sdatamde grande influéncia na deciséo de
endividamento, uma vez que individuos com maiofesi de educacédo financeira seriam
capazes de administrar mais efetivamente suasciisanonhecer melhor as consequéncias de

suas decisdes de endividamento e controlar methoiusuro financeiro.

Teixeira (2012) expbe que as facilidades de acessocrédito tornou o regime de
endividamento insustentavel, culminando com a atissubprimeem 2007, deixando um
rastro de trabalhadores — familias e consumidoresm- dividas elevadas em situacdes de
inadimpléncia, o que requer um novo regime gloalregulacdo que promova o pleno

emprego e viabilize uma distribuicdo do excedeotam@mico de forma mais justa.

E importante ressaltar que a condicdo de inadirj@iému sobre endividamento é
frequentemente analisada em relacdo ao conjunatrdeos de pagamentos incorridos pelas
familias. Contudo, ha algum destaque para os atrass financiamentos imobiliarios,
enquanto que os demais atrasos estudados nestaateseente sdo considerados nas
referéncias mencionadas. Diante desta constatagsdandlises e discussfes deste trabalho

procuraram estender alguns resultados da literpaireao presente estudo.
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2.2.2.2 Inadimpléncia nos pagamentos de aluguplestacdo da residéncia

Alves (2008) ressaltou, dentre outras transformagddesetor bancario do pais, que o crédito a
habitacdo foi considerado como produto “estrelalbpeérancos portugueses, tornando-se
estratégico a ponto de desencadear uma competighcacado¢cdo de marketing agressivo

pelos concorrentes financeiros.

Assim, investigou a existéncia de uma relacdo emtrgerfil socio-econbmico dos

inadimplentes no crédito a habitacdo e o grau dessiimpléncia. Como resultados, Alves
(2008) ressaltou que os bancos incentivaram demgaleira o crédito a habitacdo para
assegurar suas receitas, que promoveu o endividardas familias e, como consequéncia, a
possibilidade de inadimpléncia, devido ao aumerdopdso do endividamento na renda

disponivel e no grau de esfor¢o das familias.

Ao analisar a inadimpléncia em relacdo as variageisoecondmicas, demograficas e de
envolvimento bancario, as conclusdes de Alves (RA@fstraram que o tipo de emprego e as
competéncias profissionais néo influenciam a inaténcia, enquanto que conforme aumenta
a idade das pessoas, a inadimpléncia tende a dimassim como a dimenséo do agregado
familiar e a renda mensal, e tende a aumentargsafamilias que residem na zona urbana.
Finalmente, o estudo apontou algumas limitagdescemenda, para minimiza-las, que se
aumente o numero de observacdes, incluindo mutugeim a condicdo de inadimpléncia para
averiguar diferencas sociais e comportamentaise eaf grupos e, ao mesmo tempo,

considerar séries historicas com aplicacdo dadaatos dados em painel.

O endividamento familiar relativo a habitacéo feiuelado por Monteiro (2010) em um bairro
publico da cidade de Lisboa para melhorar a préiicaassistentes sociais que atuam junto as
familias com esse tipo de divida imobiliadria, pmaculo explorar e descrever os fatores
demograficos, econbmicos, psicolégicos, sociaishitdeionais e institucionais que
originaram o endividamento em um estudo explomatéoim abordagem qualitativa através da

analise de contetdo.

s

Monteiro (2010) expds que a habitacdo € uma palipgblica garantida pela constituicao
portuguesa, contudo predomina a iniciativa privagiae através de financiamentos
provocaram o endividamento de 78% das familiasugagsas em 2004 e, especificamente,

quanto a habitacdo popular, 41% das familias moaadem habitacdes sociais estavam com
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dividas relativas a habitacdo em 2007, com o agtavde se tratarem de pessoas com baixo
nivel de renda. Ressalte-se que, principalmentdamalias mono parentais e complexas, 0s
rendimentos dos filhos ndo sdo computados na riamdéiar, 0 que agrava a condi¢do de

endividamento levando a inadimpléncia.

E interessante observar, segundo Monteiro (201@),cqvalor da renda é considerado baixo
por aqueles que j& estdo na condi¢do de inadimplé&w®ja ela breve ou duradoura, enquanto
gue 0s que nao sado inadimplentes acusam a ma glestitgamento familiar como causa da
condicdo daqueles que estdo com atrasos em seysoroiss0S. Para estes, as principais
causas sao o desemprego, problemas de saudemtadéeide um elemento da familia e
insuficiéncia de rendimentos. A autora mencionaudu@a de endividamento que torna o
comportamento toleravel e com probabilidade deegmtido, diante da inoperancia praticada
pelos credores, inclusive percebido como injustogpgue ndo apresentam a situacdo de
inadimpléncia. Por outro lado, uma intervencédo mnigisrosa por parte dos credores deste
tipo de habitacdo pode trazer de volta os probleh@stacionais com agravamento da

condicéo de pobreza.

Gerardi; Goette; Meier (2010) descobriram que mauwcacao financeira estava associada
com uma maior probabilidade de inadimpléncia e @g@&es no mercado imobiliario dos
EUA. Hurst (2011) examinou a relagédo entre a edicdipanceira e varios indicadores de
inseguranca financeira, tendo encontrado pouceaelentre os dois.

2.2.2.3 Inadimpléncia nos pagamentos de despesagidegas ou eletricidade

Para Webley; Nyhus (2001), a divida esta assoeidiaxos rendimentos e despesas maiores.
Os autores elucidam que é possivel ter uma diedater pedido dinheiro emprestado, como
por exemplo, quando a pessoa é incapaz de liquitiar conta de servi¢co. A divida nao é
planejada, ndo é desejada e de fato pode ser Wtema para o individuo. Os resultados do
estudo realizado pelos autores apontaram que, rapasavariaveis econdmicaper Si
poderem prever bem as dividas, alguns fatoreslpgicos como orientacédo, autocontrole e

atitudes em relacao a divida melhoram a capacidegeever o endividamento.
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2.2.2.4 Inadimpléncia nos pagamentos de prestalgbbesns adquiridos

Ponchio (2006) encontrou que o comportamento nadittd, representado pelo consumismo
descontrolado, foi o principio fundamental para ifea® de baixa renda que entraram em

acordos de parcelamento.

Monteiro (2010), verificou que os agregados famekamais numerosos apresentavam a
condicdo de multiendividamento, tendo compromisawasados com cartdo de crédito e
dividas com estabelecimentos comerciais, demomkiran fragilidade financeira destes

agregados, que se endividaram como forma de equilis rendimentos até nova entrada de

capital, mas também, devido falta de informacastalilidade laboral e baixos rendimentos.



62

3 FUNDAMENTACAO METODOLOGICA

As questdes relacionadas aos dados utilizados spaciécacdo empirica do modelo
procuraram apresentar e discutir os resultados eomaplicacdo do modelo tedrico
relacionando a condicdo de formagcdo e manutencativitas e a condicdo de atraso nos

pagamentos de compromissos das familias com vari@eendmicas e demograficas.

Portanto, esta tese de doutorado tem por objethalisar a extensdo do problema de
endividamento familiar, a partir da formulacéo dedelo empirico que demonstre as relacdes
de variaveis explicativas econdmicas e demografmas a situacdo de constituicdo e
manutencdo de dividas e com a condi¢do de atragagamento de compromissos assumidos
pelas familias conforme os tipos de endividamentdeeinadimpléncia e por atividade

ocupacional das pessoas de referéncia respong@l@ssunidades de consumo familiares.

Especificamente, esta tese de doutorado buscaficembs fatores presentes que explicam e
contribuem para a constituicdo e manutencao dos tile dividas familiares e dos tipos de
atrasos nos pagamentos; identificar as caractagstdas familias e seu perfil de
endividamento e de sobre endividamento, de acavdo & atividade ocupacional da pessoa
de referéncia responsavel pela unidade de consamdigr e avaliar a importancia das
caracteristicas familiares diante da constituicdmasutencdo de dividas e de atrasos nos
pagamentos considerando a atividade ocupacionpksisoa de referéncia responsavel pela

unidade de consumo familiar.

Este trabalho tem caracteristicas de pesquisa rex@iia e descritiva, utilizando analises

guantitativas por regressdao mdultipla sobre varasaveis. Como pesquisa exploratéria visa
ganhar conhecimento sobre o assunto com o prinolgativo de desenvolver e esclarecer
determinadas ideias e conceitos (GIL, 2002). Cau, ipretende-se ir além das descri¢oes,
buscando-se conceituar as inter-relacées entreem@mienos, arranjando as observacoes,
conforme os parametros que serdo delineados ao mgesquisa. Por outro lado, sera uma
pesquisa descritiva, uma vez que buscara identifesa caracteristicas existentes nos

agregados familiares que motivem ou desmotivemmatitnicdo do endividamento.

Por outro lado, a pesquisa tera carater de andjismstitativas, pois procedera a analise de
regressdo multipla sobre vérias variaveis, comnalilade de elaborar um modelo que

explique a situacao de endividamento e de atragegpagamentos de obrigacdes por parte
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das familias, uma vez que ha um variado conjuntvadiéveis que podem explicar essas

condicoes.

Em trabalho publicado em 2003, La Cava; Simon (R@0talisaram o endividamento das
familias australianas e as consequentes restfiig@egeiras no periodo de dezembro de 1990
e setembro de 2002, a partir da construcao de udelmlogit para examinar a relagao entre a
probabilidade das familias apresentarem estascfEsdre suas caracteristicas econémicas e
demograficas, tendo como base de dados a pesqisec@mentos familiares dos periodos
1993/94 e 1998/99 de domicilioBlES e o levantamento da familia, renda e dinamica do
trabalho na Australia de 200d1LDA).

No presente estudo, a base de dados da Pesquizgatoento Familiar — POF do periodo de
2008/2009, disponiveis no site do Instituto Brasilele Geografia e Estatistica — IBGE, foi
verificada quanto a sua consisténcia estatistida pélculo da regressdo dos minimos
quadrados ordinaria (OLS) e, diante da consisté&hasadados, foi utilizado o modelogit

para o calculo das regressodes e verificado se hapiasenca de heterocedasticidade na base
de dados. Diante de resultados homocedasticoanfolatidos os efeitos marginais para
atender aos propositos do estudo. A interpretagiscessao dos resultados tiveram por base
estes efeitos marginais, relacionando o endividanfamiliar com variaveis econémicas e
demograficas, buscando estudar o comportamentaciiv® das familias, e de forma

especifica, explicacdes para a condicdo de at@samprimento de obriga¢cdes assumidas.

Assim, para o desenvolvimento do estudo os dadamfanalisados quanto as tendéncias da
evolucdo do endividamento — aumento ou reducao idertificacdo da natureza e da
dimensdo do fenbmeno e ao estabelecimento de eslag@usais para a explicagdo do

endividamento das familias brasileiras.

Para que isso fosse possivel, definiu-se por umeloadke regressao de escolha binaria, que
apresenta o enfoque da variavel latente que tratoale variaveis dicotdbmicas basicamente
como um problema de medida, ou seja, existe umi@awvedrlatente continua que nao é
observada diretamente e, portanto, ndo se podeunaengGREENE, 2003; PINDICK;
RUBINFELD, 2004; GUJARATI, 2006). Como o modeétmit proporciona uma distribuicéo
logistica dos erros, servindo aos propositos dodestfoi escolhido para a obtencdo dos

efeitos marginais.

Neste modelo, a variavel dependente é o logaritsncaddo de chances, que € uma fungéo

linear dos regressores. A funcéao de probabilidatigasente ao modelogit é a distribuicdo
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logistica. Como os dados utilizados neste estud@oesm nivel micro, sdo necessarios

procedimentos de estimacao néo lineares nos paganet

Este tipo de modelo de escolha probabilistica énelda de model@ogit condicional porque
os valores das variaveis (usualmente as caraatasste escolha) variam de acordo com as

escolhas, enquanto os parametros sao comuns ati@véscolhas. O modelo é o seguinte:

eﬂxij

j U
h eﬂ Xjj
=1

Prob (Y; = j| X1, X2, ---,Xij) =

Onde: Y; = Variaveis dependentes que caracterizam a constitgignanutencéo de
dividas ou a inadimpléncia, conforme o caso.

Xj= Variaveis explicativas demograficas e econémitadrias que assumem 0s
valores (0, 1), tais como: propensdo ao risco, ilidade na saude, idade,
riqueza, renda, estado civil, género, anos de estat ou raga, presenca de

criancgas, presenca de gravidez, posicéo ocupa@aabsentado.

Sendo o modeldogit ndo linear nos parametros, os coeficientes erexodgrndo sdo iguais
aos efeitos marginais, que representam a derivadaldr esperado dgem relacdo a uma
variavel independente contingadk (y | x) /ox. Assim, os efeitos marginais no modklgit
sao calculados da seguinte forma:

OE (y | x) _ Jdp(p‘x) ,
OX Ld(bx) b :f(b X) b

Onde: f(")  representa a funcéo densidade de probabilidagecayresponde a distribuicdo

acumulada de probabilidade().

Para a compreensdo do endividamento familiar, éss@cio buscar avaliar as situacdes que
levam as familias a constituirem e manterem divielad condicdo de atraso em seus

pagamentos. Desta forma, a partir de informac@gmodiveis na base de dados a respeito de
situacbes de formacdo e manutencdo de dividas &rdsos nos pagamentos de gastos
familiares caracterizados como variaveis dependestao analisados fatores econémicos e

demograficos que se relacionem com estas situagoes.

Em seguida, seréo feitas as regressdes multiptasagavariaveis dependentes constituicdo e

manutencdo de dividas — considerando os tiposwigadi— e atrasos no cumprimento das
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obrigacdes familiares — também tendo em vista aldipos de atrasos — e as variaveis

explicativas consideradas.

O procedimento da modelagem considerou um grandeermide variaveis explicativas,
independentemente do nivel de significancia, corobpetivo de realizar uma avaliacao
preliminar. Em seguida, aquelas variaveis que couwgolamente ndo revelaram nenhuma
possibilidade de explicacdo da formacdo e manutededdividas e da existéncia de atrasos
de pagamentos foram excluidas. Este procedimensoltse em poucos casos de
multicolinearidade e, entdo, o acompanhamentqeadores foi realizado para se identificar

estes casos. Finalmente, um conjunto de varidxpigativas significativas forma o modelo.

Na analise de regresséo, a variavel dependentegoessando, € frequentemente infuenciada
por variaveis proporcionais e por variaveis quiiigs. As variaveis qualitativas indicam de
um modo geral a presenca ou a auséncia de um dwedeonatributo e sua quantificacéo
ocorre pela construcao de variaveis artificiais gsgumem valores 1 — indicando a presenca
de um atributo ou qualidade — ou 0 — indicandoausgncia. Estas variaveis sdo conhecidas
por variaveis binariagdmmie¥ e, também, sdo especificas para a utilizacdoattelnlogit
empregado neste estudo (GUJARATI, 2006).

Apoés as consideragfes a respeito dos fundamenttsdohi@yicos e a apresentacdo da
equacao empiricdogit, sdo descritas as hipoteses do estudo e defirddasariaveis

explicativas demogréaficas e econbmicas que foralizattas nas estimativas do modelo.
Assim, algumas variaveis buscam responder as lg®tdo estudo enquanto que outras
foram consideradas em funcéo de interesses egsciii porque foram utilizadas em outros

estudos.

3.1 HIPOTESES

Na primeira parte dos resultados, este trabalhcupoo pesquisar tanto a constituicdo e
manutencdo de diferentes tipos de divida como dicdn de endividamento relacionado com
os ativos familiares em diferentes faixas etartasmportante observar que a condicdo do
endividamento familiar em relacédo aos ativos faarel tem consequéncias mais importantes
no bem estar familiar do que o valor da divida €nAssim, com base na literatura sobre
endividamentos, este trabalho procurou encontraulteelos com relacdo a idade do

responsavel pela familia ou da pessoa de refeféaeiaolume de ativos financeiros e nao
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financeiros que caracteriza a riqueza das famdéjagde forma inovadora, ao considerar as
variaveis propensdo ao risco e condicdo de sauddigfig além das andlises por condicédo
ocupacional. Diante disso, foram verificadas asuisggs hipdteses, primeiramente, em
relacdo a constituicdo e manutencdo de divida®t@gsps de nimeros um a cinco) e, em
seguida, a respeito da condicdo de inadimpléncg pagamentos de gastos familiares
(hipoteses de numeros seis a dez):

H1: A constituicdo e manutencdo de dividas tendaumentar conforme a pessoa de

referéncia tenha propensao ao risco.

H2: A constituicAo e manutencdo de dividas tendaumentar diante da presenca de

enfermidade na familia.

H3: A constituicdo e manutencao de dividas tendenénuir conforme o envelhecimento da

pessoa de referéncia responsavel pela familia;

H4: A constituicdo e manutencgéo de dividas tenaen@entar conforme aumenta o volume de
investimentos familiares em ativos financeiros, erabpossa haver divergéncias com
relacdo a alguns tipos de dividas, especificameateompromissos assumidos sem

garantias reais, tais como dividas com cartao éfitore outras dividas em geral.

H5: A constituicdo e manutencéo de dividas comngiasreais tende a aumentar conforme a
familia aumenta seu estoque de ativos nao finasgirincipalmente imoveis, 0s quais

séo utilizados como garantias.

Para efeito deste trabalho, a divida € classifieadacinco categorias, além do montante
caracterizador do endividamento familiar: financéme imobiliario, saldos devedores do

cartdo de crédito, empréstimos bancarios, outkadadi e o grau de endividamento.

A segunda parte dos resultados e discussbes afareaecondicao familiar de sobre
endividamento ou em inadimpléncia nos pagamentosedpesas especificas e, também,

inadimpléncia nos pagamentos de todas as despesadaradas.

H6: A condicdo de inadimpléncia nos pagamentos espabas pelas familias tende a
aumentar com a pessoa de referéncia da familiapsapao risco.

H7: A condicdo de inadimpléncia nos pagamentos espabas pelas familias tende a

aumentar com a presenca de enfermidade na familia.

H8: A condicdo de inadimpléncia nos pagamentosedpabas pelas familias tende a diminuir
de acordo com o envelhecimento da pessoa de ref@m@sponsavel pela familia;
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H9: A condicdo de inadimpléncia nos pagamentos espabas pelas familias tende a
aumentar conforme aumenta o volume de investimefiéosiliares em ativos

financeiros, embora possa haver divergéncias ctagae a alguns tipos de atrasos.

H10: A condicdo de inadimpléncia nos pagamentoslelspesas pelas familias tende a

aumentar conforme a familia aumenta seu estogaévies ndo financeiros.

Para efeito deste trabalho, a condicdo de inadmo@énos pagamentos de despesas foi
classificada em trés categorias, além da inadinsf@léem todas as despesas consideradas:
atrasos nos pagamentos de aluguel e prestacacsidén@a, atrasos nos pagamentos de
despesas de &gua, eletricidade e géds e atrasopagasnentos de prestacfes de bens
adquiridos.

Finalmente, a terceira parte desta tese de douémtansobre endividamento familiar utilizou
as variaveis que apresentaram estimativas sigtivisainferiores ao nivel de 5% para avaliar
a condicao de endividamento ou sobre endividantetab das familias conforme a ocupacao
da pessoa de referéncia. Com isso, foram estu@aposicdo ocupacional de empregador; de
empregado do setor privado; do setor publico; dtotggemporario em atividade rural; por

conta propria e aprendiz.

As hipéteses desta terceira parte foram as mestitizadas na analise da familia como um
todo, porém com a especificidade de cada ocupag@estoa de referéncia responsavel pelas

unidades de consumo familiares.

A seguir € apresentada a base de dados e a destag&ariaveis utilizadas no estudo.

3.2 OS DADOS E AS VARIAVEIS

3.2.1 A base de dados

Para a realizacdo deste trabalho, foram utilizagdomicrodados disponiveis na Pesquisa de
Orcamentos Familiares (POF 2008-2009), um estudiosversal realizado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). @bli-se uma amostra composta de 30.231
unidades de consumo que representam consumidateaqantes ao domicilio pesquisado. A

utilizagdo dos microdados da POF fornece o detathtonde informacdes a respeito dos
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ativos da familia, seu endividamento quanto aosstip montantes de dividas e outras

caracteristicas do agregado familiar, totalizan@37.836 observagoes.

Os dados sobre o endividamento permitiram classifia divida familiar em seus
componentes empréstimo imobiliario com garantianddvel, saldos da utilizacdo do cartdo
de crédito, empréstimos bancarios para a aquisiedutomaéveis e outros bens de consumo
duravel e ndo duravel e outras dividas utilizadaa pquisicdo de bens de consumo imediato
podendo ser parceladas ou ndo, sem garantias @ém, do grau de endividamento
caracterizado pela presenca dos trés ultimos coemp@s: conjuntamente e, classificar a
inadimpléncia total em atrasos nos pagamentosutgi@ll e prestacdo de residéncia, atrasos
nos pagamentos de despesas de agua, eletricida@s € atrasos nos pagamentos de
prestacfes de bens adquiridos, tanto para a faout@ um todo, como para as familias

classificadas segundo a posicdo ocupacional dagessreferéncia das familias.

A partir do banco de dados da Pesquisa de Orcamé&amiliares — POF 2008/2009 — do
Instituto Brasileiro de Geografia e EstatisticaBGE — foram obtidas 9 (nove) variaveis
dependentes e 14 (quatorze) variaveis explicatipaga possivel aproveitamento na
modelagem. Algumas variaveis ndo foram obtidastatimente do banco de dados, mas
construidas a partir dele. A seguir as 23 (vint€g) variaveis inicialmente obtidas, direta ou

indiretamente, sado definidas.

3.2.2 Variaveis dependentes

O endividamento familiar foi definido como a cotgdo e manutencdo de dividas, sendo
que dividas totais se caracterizavam pela pres#ngan ou mais tipos de dividas familiares e
0 grau de endividamento indicava a presenca simagt de dividas com cartdo de crédito,
empréstimos bancérios exceto endividamento imoigili@ outras dividas caracterizadas

como aquisicdes de bens a prestacao.

A inadimpléncia ou o sobre endividamento foi definipela condicdo de atrasos nos
pagamentos de compromissos assumidos pelas fanséado que a inadimpléncia geral

indicava a presenca de atrasos em todos os gastdmfes.
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3.2.3 Variaveis explicativas

A variavel de aversdo ao risco foi construida comsebna literatura internaciohalao
considerar individuos que nao fazem qualquer tipoadosta em jogos (loterias), como
avessos ao risco, enquanto que a aposta em jogosnsiderada como propensao ao risco

para melhorar a renda familiar.

A variavel da condicdo de saude das familias fosttaida a partir da existéncia de despesas
com graves enfermidades, de acordo com informagégsessoa responsavel pelas familias

disponiveis na base de dados e, entdo, foi coasidex presenca de enfermidade quando da
existéncia destes gastos.

A variavel idade da pessoa de referéncia foi obpielas informacfes a respeito da idade
disponiveis na base de dados e transformada easfabérias conforme os propositos deste

trabalho.

A variavel riqueza das familias foi construida gipdas informagfes sobre a posse de ativos
financeiros e nao financeiros encontradas na bas#gados e transformadas em classes de

riqueza familiar.

A variavel renda bruta total foi obtida a partir diasses de rendimentos familiares
disponiveis na base de dados

A variavel para escolaridade foi construida a pddiduas possibilidades. A primeira utilizou
o nivel de instrucdo completo, conforme disponinak bases de dados e a segunda
possibilidade utilizou as faixas de anos de estAdescolha pela segunda possibilidade foi

pelo melhor ajuste aos modelos utilizados.

A varidvel a respeito da cor ou raca foi constridaartir das informagcdes sobre cada uma

das classes de cor ou racga, conforme disponivdiasede dados.

A variavel presenca de criancas foi obtida a pdes informacdes sobre a idade das pessoas
das familias na base de dados e, entdo, segmemad&sixas de idade para crianca, pré-

adolescente, adolescente e jovem.

A variavel posicdo ocupacional das pessoas deérefer das unidades consumidoras foi
obtida a partir destas informacbes presentes na Hasdados. Contudo, € importante

mencionar o que consta na base de dados a resjaeipmsicdo ocupacional. “Descricdo

1 Allais (1953); Bernoulli (1954); Von Neumann e Menstern (1980).
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sumaria: identifica o tipo de trabalho que o infante exerceu no periodo de referéncia da
pesquisa. Categorias: (1) Principal e (2) Secuadéridefinicdo de trabalho principal deve
levar em consideracdo um conjunto de critériosnids a seguir. a) Para a pessoa que
trabalhou em mais de um trabalho durante o pededeferéncia (Ultimos 12 meses), mas no
momento da pesquisa tem apenas 1 trabalho, coasideo trabalho atual como trabalho
principal. b) Para a pessoa que trabalhou em nwisnd trabalho durante o periodo de
referéncia (Gltimos 12 meses), mas no momento dgquEa na possui nenhum trabalho,
considera-se o ultimo trabalho como trabalho ppalci Com isso, ndo se encontra na base de
dados a condicao de desempregado que € uma das dauamilias se endividarem e mesmo
entrarem na condicdo de inadimplentes. Portantys&ncia da classe desocupados como
ocupacao € justificada por este procedimento adoted formacdo do banco de dados

utilizado.

As demais variaveis utilizadas no estudo — estadlp género sexual, presenca de gravidez e
o recebimento de aposentadoria — foram utilizadosocme disponiveis na base de dados.

Todas as variaveis foram transformadas em binanakisive dentro de cada classe para as

variaveis que foram assim consideradas.

Com a definicdo das variaveis utilizadas no estudespeito do endividamento das familias
brasileiras, encerra-se este capitulo que aprasesttundamentos metodoldgicos desta tese.
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4 INTERPRETACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS A RESPETO DO
ENDIVIDAMENTO E DA INADIMPLENCIA DAS FAMILIAS

Este capitulo se dedica a analisar os resultadtdosbna aplicacdo dos procedimentos
metodoldgicos utilizados neste estudo relacionaderadividamento e a inadimpléncia das
familias brasileiras e desenvolver discussfes éagée aos estudos apresentados na revisdo

da literatura.

Inicialmente, na Tabela 1 é apresentada a varigéiononial mensal das familias brasileiras
por classes de rendimento total. Verifica-se, etmmds totais que o maior volume de
investimentos acontece com aquisicdo de imoOveisuariq que o maior volume de
endividamento se da por conta de empréstimos. @magao as classes de rendimento total,
verifica-se que as classes com menores rendimamestem principalmente em reformas do
imovel, enquanto que as classes com maiores renthmaplicam na aquisicdo de imdveis.
Quanto ao endividamento, em todas as classes da senobserva que o mesmo acontece

pela obtencdo de empréstimos em geral.

Tabela 1 - Distribuicdo da variacdo patrimonial mewsal familiar, por classes de rendimento
total - Brasil - periodo 2008-2009

Distribuicdo das despesas monetaria e ndo monetéda mensal familiar (%)
Classes de rendimento total e variagdo patrimoméaisal familiar (R$)

Tipos de despesa Mais de | Mais de | Mais de| Mais de | Mais de
Total | At¢ 830| 830 1245 2 490 4150 6 225 | Mais de
(2) a a a a a 10 375

1245 2 490 4150 6 25 10 375
Aumento do ativo 5,8 2,2 2,3 3,2 4,9 7,7 5,6 10,5
Imovel (aquisi¢ao) 4,0 0,8 0,9 1,4 2,8 5,7 3,8 8,8
Imovel (reforma) 1,8 1.4 1.4 1,8 2,1 2,0 1,8 1,7
Outros investimentos 0j0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Diminui¢do do passivo 2/1 0,9 1,3 1,8 2,3 2,3 2,4 2,4
Empréstimo 1,4 0,7 1,0 1,2 1,5 1,6 1,7 1,7
Prestacado de imével 0,6 0,2 0,3 0,5 0,8 0,7 0,7 0,7

Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orcamentodidtas 2008-2009 (POF 2008-2009) realizada pelo
IBGE, através da Diretoria de Pesquisas, Coordended rabalho e Rendimento.

Apoés esta apresentacdo preliminar de dados gersis, capitulo aborda a analise das
estatisticas descritivas de dados, interpretaceitdi®s resultados a respeito do endividamento
das familias, incluindo a constituicdo e a manuterde dividas e a inadimpléncia familiar.

Finalmente, sdo descritos os resultados obtidos redagdo ao endividamento e ao sobre
endividamento familiar a partir da perspectiva dsigho ocupacional da pessoa de referéncia

responsavel pela unidade de consumo familiar.
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4.1 ANALISE DAS ESTATISTICAS DESCRITIVA DOS DADOS

Apresentando as estatisticas descritivas da amastiBabela 2 mostra o percentual de
unidades de consumo com cada tipo de divida ema®las faixas etarias da pessoa de
referéncia da familia divididos em dois grupos, deero primeiro com familias com

investimentos abaixo da mediana do valor dos afiR§500,00) e o segundo com familias
com investimentos acima desta mediana. Consideresidodistribuicdo, observou-se que o
endividamento familiar dos detentores de maior stiveento se posicionou acima de

praticamente todas as faixas etarias e em todtipasde dividas, exceto nos empréstimos
bancarios na faixa de idade acima de 59 anos, sadeonstatou que os possuidores de

menores investimentos possuem dividas levementa@sai

Ressalte-se, também na Tabela 2, que o maior dadignto em ambos os grupos de

investimentos ocorre com outras dividas em tod&sixess etarias.

Tendo em vista as proporgdes de dividas, aindaabeld 2, verificou-se que o menor volume
de endividamento ocorre na menor faixa etaria ernognos grupos, ou seja, as pessoas de
referéncia das unidades consumidores com até 20dmimlade apresentaram menor nivel de
endividamento em todos os tipos de divida, comgdaelo financiamento imobilidrio para
ambos os grupos que tiveram o menor nivel na faikaa dos 59 anos de idade da pessoa de
referéncia, corroborando a regra geral de redue&divdidas em idades mais avangadas. Uma
explicacédo para o menor nivel de endividamentoliamma faixa etaria mais nova pode estar
na menor quantidade de pessoas nesta idade, tastque investem menos como nos que
investem mais em ativos. Por outro lado, com relagi maiores volumes de endividamento
familiar, verificou-se que ocorreram na faixa etacima de 59 anos para a divida total para
0S mais pobres e na faixa etaria de 40 a 49 anasgsamais ricos. Quanto aos tipos de
endividamento, constatou-se que entre 0s mais pobsemaiores niveis de dividas do tipo
financiamento imobiliario e dividas com cartdo dédio ocorreram na faixa etaria dos 40 a
49 anos e dos tipos empréstimos bancarios e ditrams na faixa etaria acima dos 59 anos.
Quanto aos mais ricos, 0 maior endividamento mar die divida ocorreu com financiamento
imobiliario na faixa etaria de 30 a 39 anos, entprés bancéarios na faixa acima de 59 anos

e do tipo dividas com cartdo de crédito e outraislal$ na faixa etaria de 40 a 49 anos.
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Tabela 2 — Propor¢éo de manter diferentes tipos d#ivida por idade e riqueza, em porcentagem

%PR Dividas | Financia | Dividas | Emprésti| Outras
Pessoa de¢ totais mento com mos dividas
referén imobilid | cartdo de| bancarios
cia rio crédito
Todas as pessoas de referéncia 100,00 59,94 1,74 00|5, 4,90 55,52
Ativos abaixo de R$ 500,00
(Total R$ 14.430.553,58)
Idade até 29 anos (20) 7,16 7,29 0,13 0,41 D,57 16,8
Entre 30 — 39 (30) 10,2P 10,42 0,19 0/62 0,73 9,57
Entre 40 — 49 (40) 11,18 11,95 0,81 0,87 1,06 10,96
Entre 50 — 59 (50) 8,8p 8,80 0,14 0,64 0,84 8,15
Acima de 59 anos (60) 12,12 12,40 0/11 0,55 1,41 4811
Ativos acima de R$ 500,00
(Total R$ 13.880.229.173,62)
Idade até 29 anos (20) 6,45 8,86 0(42 0,80 D,62 0 8,2
Entre 30 — 39 (30) 11,1p 15,97 0,89 1/54 1,09 24,8
Entre 40 — 49 (40) 11,64 16,48 0,59 1/85 1,19 15,38
Entre 50 — 59 (50) 8,98 12,69 0,46 1,36 1,06 11,80
Acima de 59 anos (60) 11,48 15,16 0,23 1,48 1,24 9513
Ativos financeiros
Abaixo de R$ 800,00 75,00 58,68 1,44 3[61 5,09 ®4,9
Entre R$ 800,00 — R$ 5.000,00 15,00 63,56 2,41 7,28 4,54 58,02
Acima de R$ 5.000,00 10,00 63,93 2,98 12,37 3,99 2066
Ativos nao financeiros
Abaixo de R$ 3.700,00 75,00 55,57 1,53 4(13 468 181
Entre R$ 3.700,00 — R$ 18.000,00 15,00 76,21 215 94p 5,31 72,86
Acima de $ 18.000,00 10,00 69,00 2,69 10,08 596 ,78%2

Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orcamentodidfas 2008-2009 (POF 2008-2009) realizada pelo
IBGE, através da Diretoria de Pesquisas, Coordended rabalho e Rendimento.

Ainda na Tabela 2, se verifica 0 percentual de aded consumidoras com dividas,
classificados por niveis de investimentos famiiagm ativos financeiros e n&o financeiros. E
importante observar que somente foi possivel dbdsrclasses de montante de investimentos
em ativos financeiros e nao financeiros devido acentracdo da posse destes ativos em
apenas 25% do volume total, demonstrando a eles@utzentracéo de propriedade existente
no Brasil. De um modo geral, o maior nivel de eitldimento ocorreu no nivel de
investimentos financeiros acima de R$ 5.000,00 aixel intermediario, ou seja, nos 15%
que detém os investimentos entre R$ 3.700,00 e &X¥Q,00 em ativos ndo financeiros,
vindo logo em seguida, com participa¢cdes de enami&hto muito proximas do maior nivel,
a classe com ativos financeiros entre R$ 800,06 &.B00,00 e a classe com ativos ndo
financeiros acima dos R$ 18.000,00. No entantontguao tipo outras dividas, os maiores
niveis estdo nas classes intermediarias de investim e em seguida as classes com 0s
maiores ativos financeiros e nao financeiros, ¢a, $iea evidente que os 25% de pessoas de
referéncia detentores dos maiores investimentosbdéen mantém os maiores volumes de
dividas.
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Evidencia-se que 75% dos detentores de investimane detém menos de R$ 800,00 em
ativos financeiros e abaixo de R$ 3.700,00 em stivo financeiros, possuem também os
menores niveis de endividamento total e de toddgos, exceto os empréstimos bancarios,
cuja maior parcela é mantida pelos menores invasisd Assim, de um modo geral, a

probabilidade de contrair dividas aumenta com aseode ativos financeiros e nao

financeiros.

Na sequéncia do estudo, foram obtidas as relagiies dividas e ativos para cada tipo de
divida e comparadas por faixa etaria das pessoefaténcia da unidade consumidora e por
posse de ativos financeiros e nao financeiros, d@ve na mediana amostral destes
investimentos. Com isso, a Tabela 3 apresentazéassala divida/ativos para a divida total,
financiamento imobiliario, dividas com cartdo dédito, empréstimos bancéarios e outras
dividas sem garantias. Portanto, na analise dald&ba divida total sera representada pela
sua relacdo com os ativos totais, ou seja, diatees (DIVIDAS/ATIVOS), assim como

para os demais tipos de dividas familiares tambendiosreferidos em relagdo ao ativo total,

tais como financiamento imobiliario/ativos (FIN_IMFIVOS), dividas com cartdo de
crédito/ativos (DIV_CCRED/ATIVOS), empréstimos banos/ativos (EMPR/ATIVOS) e
outras dividas/ativos (OUT_DIV/ATIVOS).

Tabela 3 — Proporgéo da divida média por idade e paiqueza condicionado pela manutencéo

da divida, em porcentagem

DIVIDAS FIN_IM DIV_CCRED EMPR OUT_DIV
/ / / / /
ATIVOS ATIVOS ATIVOS ATIVOS ATIVOS
Todas as pessoas de referéncia 132,09 5,23 0,46 10 B4, 92,31
Ativos abaixo de R$ 500,00
Idade até 29 anos (20) 230,82 3,86 0,63 34,30 392,0
Entre 30 — 39 (30) 208,76 2,16 1,24 37/01 167,74
Entre 40 — 49 (40) 345,16 23,12 0,37 136,83 184,85
Entre 50 — 59 (50) 156,78 4,74 0,86 49/59 102,04
Acima de 59 anos (60) 120,70 1,48 0,39 43,61 75,23
Ativos acima de R$ 500,00
Idade até 29 anos (20) 46,56 274 0(46 3,64 39,72
Entre 30 — 39 (30) 52,88 4,719 0,89 2,85 44,80
Entre 40 — 49 (40) 60,91 4,63 0,37 9,06 46,85
Entre 50 — 59 (50) 49,1p 1,60 0,36 6,68 40,58
Acima de 59 anos (60) 50,44 0,71 o2 3|35 46,27
Ativos financeiros
Abaixo de R$ 800,00 165,34 6,20 0,61 43/91 114,72
Entre R$ 800,00 — R$ 5.000,00 42,60 2(96 0,38 6,91 2,263
Acima de R$ 5.000,00 15,53 1,17 0,20 1/03 13,12
Ativos nao financeiros
Abaixo de R$ 3.700,00 162,51 6,78 0,p7 44\73 110,44
Entre R$ 3.700,00 — R$ 18.000,00 4805 0,58 0,10 2,11 45,25
Acima de $ 18.000,00 26,44 0,39 0,13 0/97 24,95

Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orcamentosdidtas 2008-2009 (POF 2008-2009) realizada pBIGH,
através da Diretoria de Pesquisas, Coordenacacathaliio e Rendimento.
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A analise da Tabela 3 indica claramente que a&elde todos os tipos de dividas sobre os
ativos é maior nas classes mais pobres e em tgdasxas etarias, que detém investimentos
em ativos abaixo de R$ 500,00 que é a mediana ehdstinvestimentos. A Unica excegao e
a relacdo de financiamentos imobiliarios sobretv®s quando os mais ricos na faixa etaria
entre 30 e 39 anos apresentam uma propor¢cao nmioseja, 4,79% contra 2,76% de
endividamento imobiliario dos mais pobres. Alénsdjmas faixas etarias a partir dos 40 anos
até 59 anos, ha a igualdade de relacdo entre dipioiacartdo de crédito e ativos para os
grupos mais pobres e mais ricos. Em termos de ieladnento total, a proporcao das familias
pobres com dividas em relacdo aos ativos varic28e/Q% na faixa etaria acima de 59 anos
até 345,16% na faixa etaria entre 40 e 49 anosiaeng que nas familias ricas, a divida total
sobre os ativos oscila de apenas 46,56% na faixe etté 29 anos até o maximo de 60,91%
na faixa etaria entre 40 e 49 anos. Mais uma velesica o tipo outras dividas sem garantia
com o maior volume de endividamento familiar ematds faixas etarias e para ambos os
grupos de investimentos, variando de 75,23% paraaisres de 59 anos a 192,03% para 0s
menores de 30 anos, para os detentores de at&d®$ab00,00. Quanto aos possuidores de
ativos acima deste valor, observa-se um minim®d&3%6 na faixa etaria menor de 30 anos e
um maximo de R$ 46,85% na faixa etaria de 40 and8,ana relacdo outras dividas sobre os
ativos. Destaque-se ainda que os empréstimos apaeseelacdo significativa com os ativos
para 0s mais pobres, oscilando de 34,30% para ssjovens até 136,83% na faixa etaria

entre 40 e 49 anos.

O padrao geral esperado para o endividamento daBas, tanto pobres como ricas, era que
0 endividamento diminuiria com o aumento da idameforme a teoria do ciclo de vida.
Assim, com relagdo as familias mais pobres issvesiéicou com o endividamento total,
financiamento imobiliario e outras dividas, enqoamte para as familias mais ricas ocorreu

no financiamento imobiliario e nas dividas com@ade crédito.

Abordando as relagfes dividas/ativos a partir desstimentos em ativos financeiros e ndo
financeiros, constatou-se que as razdes da divicenwdram com o aumento desses
investimentos, sendo consistente para a dividhdqiara todos os tipos de dividas familiares.
Assim, os investimentos em ativos financeiros abdix R$ 800,00 apresentaram uma relagao
dividas/ativos de 165,34% enquanto que nos investios em ativos familiares acima de R$
5.000,00 esta relacao foi de apenas 15,53%. Quast@tivos ndo financeiros, observou-se
que os investimentos nestes ativos de até R$ BT @@resentaram uma relagdo divida/ativos

de 162,51% enquanto que nas aplicacdes de atiwonadiceiros acima de R$ 18.000,00 a
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relacdo foi de apenas 26,44%. Mais uma vez é impiartdestacar que o nivel de
investimentos inferior, tanto para ativos finanggircomo para ativos néo financeiros,
representa 75% de todo o volume de ativos, enqugurgoo nivel intermediario representa
15% e o nivel superior representa apenas 10% dlodi@iativos. Isso indica a concentracao de
riqueza existente no pais, fazendo com que o m@éso da divida recaia de forma

extremamente acentuada sobre as classes mais pgalpepulagéo.

Uma analise conjunta das Tabelas 2 e 3 permitéczrgue o endividamento familiar esta
razoavelmente distribuido entre as diferentes $apiz@rias, porém isso ndo acontece com
relagéo aos niveis de investimentos em ativos diaos e nédo financeiros, quando o volume
de dividas é maior nos niveis mais elevados desfimentos, porém o peso da divida é
menor nestes niveis, ou seja, conforme ja mencmnadmaior peso do endividamento

familiar recai sobre as familias mais pobres, G@easmaioria da populacéo brasileira.

Na sequéncia serdo avaliadas a importancia dagdeslaentre o endividamento e a
inadimpléncia com as variaveis propensao ao rigastos com saude, idade das pessoas de
referéncia das familias e posse de riquezas fiirasce nao financeiras, mantendo sob
controle em todas as analises e para todas aveiari@ma variavel que sera utilizada como
referéncia para a analise das dividas e dos ateasg@agamentos nas unidades consumidoras
familiares. Além disso, serdo apresentados esfqueos articular estes resultados com os
estudos mencionados na revisdo de literatura, cofimatidade de estabelecer posicdes
referenciais que permitam sistematizar o estadarta relacionados a constituicdo e a

manutencéao de dividas e a inadimpléncia familiar.

Ressalte-se, ainda, que os estudos a respeitodiidamento familiar considera a divida
total, ou seja, o conjunto de dividas indistintatee) por isso, partes das analises formuladas

a respeito do endividamento total foram extendp#aa os outros tipos de endividamento.

4.2 O ENDIVIDAMENTO FAMILIAR

A acumulacéo de dividas que leva a condicao demméncia sera mensurada pelos volumes
tomados pelas familias para investimentos imombkamlaquisicdes de veiculos e bens méveis,
além de obtencdo de crédito para consumo diretanjanto aos fornecedores e mesmo
através de empréstimos bancarios ou a utilizagiiedriminada de cartdes de crédito. Assim,

com a utilizacdo das informacdes disponiveis nee bds dados da POF 2008-2009
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relacionadas a variaveis econémicas e demograficastudo busca encontrar as relagdes
entre a divida familiar e estas variaveis expheai Os atrasos assumidos pelas familias
refletem em restricbes de crédito, constituindoese uma boaproxy para fragilidade
financeira do agregado familiar. Com esta cons@@raa analise empirica do volume de
divida das familias, conforme exposto anteriormenta base na POF 2008-2009, permitira
entender as condi¢cdes econbmicas e demograficagegaam as familias a contrairem e
aumentarem seu endividamento, como também as egpks econbmicas que decorre da
situacao de inadimpléncia. Dentre outros resultagyzera-se que a utilizacdo de microdados
disponiveis na POF, possibilite avaliar como a pbilillade de manter dividas em relagcéo ao
total de ativos das familias mudam ao longo daafaitria do responsavel pelas unidades

consumidoras para diferentes tipos de dividas adasre mantidas pelas familias brasileiras.

Dentre estes tipos de dividas destaca-se o endieltt® assumido para aquisicoes diversas,
disponiveis nas lojas por suas financeiras que ngetam volume preocupante de
endividamento familiar. Neste estudo, manteve-d¢e camtrole algumas caracteristicas das
familias que se alteram para diferentes faixasastatais como ativos, renda e aspectos
demograficos das familias, para explorar se a idadeessoa de referéncia da familia causa
impacto na contratacdo e manutencdo de dividas ilifrads, por cartbes de crédito,
empréstimos bancarios e outras dividas, bem comilicae a relacdo destes tipos de dividas
sobre os volumes de investimentos mantidos peladlidsa em ativos financeiros e nao

financeiros.

A realizacdo deste estudo para o Brasil é pecpbatbuscar encontrar os determinantes dos
diferentes tipos de dividas contraidas em difeseici@des, uma vez que os estudos realizados
analisaram tipos de dividas ou mesmo as restrig@ekticias decorrentes do endividamento.
E importante ressaltar que o montante total deddidas familias se constitui de dividas
desprovidas de garantia, como é o caso da utilizega cartdes de crédito e dividas para o
consumo de servigos ou bens ndo duraveis, cordridto a algum agente financeiro ou
através de aquisicdes parceladas em estabelecBnemterciais e, com isso, este trabalho
busca encontrar os fatores que contribuem parensaé@o de cada tipo de divida. Dentre os
fatores considerados, alguns impactam o volumeetkrmdinados tipos de dividas enquanto

gue nao impactam outros tipos.

Também sera examinado o impacto da posse de ditiareeiros e ndo financeiros sobre o
endividamento conforme a idade da pessoa respdnsacfamilia, procurando identificar o

papel dos ativos financeiros e néo financeiros esabformacédo e manutencao de dividas.
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Assim, é de se esperar que a posse de maioreeyaler investimentos em ativos nao
financeiros — iméveis em particular — conduzem amaior endividamento com garantias
reais. Contudo, os ativos financeiros e néo finmosgodem impactar diferentemente sobre
os diferentes tipos de dividas sem garantias. @eiigdo interessante € a estabelecida entre o
montante de dividas com cartbes de crédito e anmlde ativos totais, uma vez que pode se
esperar que a posse de mais ativos ndo finanqeosssbilita a obtencdo de mais cartdes de
crédito a familia e, como consequéncia, a aquisiigoais servicos ou bens de consumo,
proporcionando bem-estar financeiro as familiaglusive permitindo a avaliacdo dos

volumes de dividas com cartdo de crédito em difescsfaixas etarias.

De modo especifico, este estudo inovou ao consideravariaveis propensao ao risco e
condicdo de saude como explicativas da constitiecAmnutencao de dividas ou mesmo da

inadimpléncia familiar.

Espera-se que este estudo venha contribuir pal@aracdo de politicas publicas voltadas
tanto para a protecdo da sociedade com relag&euaenslividamento, como para prevenir 0
setor financeiro no estabelecimento de critérioscolecessdo de crédito mais racionais e
seguros, de tal forma que também as familias adptesturas mais responsaveis diante da
possibilidade de contrair dividas. Os resultadodepo indicar a necessidade de diferentes
niveis de prudéncia conforme a faixa etaria doaesgvel pelas familias, particularmente
guando se sabe que as familias mais velhas tendemgastos maiores com tratamentos
meédicos, 0s quais sdo apontados como um dos m@iadgiores para a tomada e manutencéo

de dividas elevadas.

Portanto, ao relacionar a idade da pessoa de mefarda familia com as variadas formas de
dividas assumidas, permite avaliar os impactos wmidivielamento sobre as economias
pessoais e familiares, conferindo maior entendimmdatdinamica de endividamento familiar.
Esta realidade € importante para a condicdo de éstar social, inclusive através da
constituicdo de poupanca para a aposentadoria andasta que a expectativa de vida tem
aumentado, o que tende a aumentar 0s gastos come, ss€l constituindo, assim, em
preocupacéao para os decisores politicos e paardbas. Por outro lado, o volume e os tipos
de dividas das familias afetam decisdes como codgprasa e idade para se aposentar, logo,
€ necessario manter o nivel de endividamento famitompativel com o volume de

investimentos efetuados na meia-idade.

A partir do emprego do modelogit foram estimados os determinantes probabilisti@s d

constituicdo de dividas, utilizando diversas vaigytais como faixas etarias da pessoa de
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referéncia, ativos totais, financeiros e néo fieamos, renda total familiar, anos de
escolaridade, estado civil, sexo, cor ou racagaqgnca de filhos em diferentes faixas etarias,
condicdo de saude, propensao ao risco, situacamldeacdo profissional e condicdo de
aposentadoria. Também foram obtidos os resultade®fkitos marginais das caracteristicas
estudadas sobre as probabilidades de ocorrénciivitkas totais e dos diferentes tipos de
endividamento, 0s quais constam das tabelas arse@dio interpretados para estabelecer a

relacdo das variaveis com a condicédo de endividameesobreendividamento.

A Tabela 4 apresenta os efeitos marginais comadidade de revelar informacgfes sobre as
variacdes na ocorréncia de cada tipo de dividalitane@im relacdo a varidveis independentes
especificas. A utilizacdo de cores visa oferecdhonevisualizacdo dos resultados, sendo que
os valores com fundo vermelho indicam variacdestipas ou aumento do endividamento
familiar, enquanto que os valores com fundo azugleem variacdes negativas ou diminuicao
do endividamento familiar, em alusdo as situac@esedtar no vermelho” ou “estar tudo
azul”, respectivamente. Os valores com fundo brapresentaram efeitos n&o significativos.
Como uma limitacdo da amostra, a variadvel OUTRORABAR HOS foi omitida das

estimativas por causa de colinariedade.

As hipoteses a respeito do efeito da propensédiseo € da condicdo de saude familiar em
relagdo a constituicdo e manutencdo de dividasnfangestigadas e também os efeitos da
idade e dos ativos financeiros e nédo financeirtsesa constituicdo e manutengéo de algum

tipo de divida, além de outras variaveis de coatrol
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Tabela 4 - Efeitos marginais da presenca de dividas  em relacdo a propensdo ao risco, salde familiare  outras variveis

R DR R
mamans | 001817 0.0006 00026 o0ug~ |G
<= wasas 00202+ 0.0003 00121 00151 00001
Tno sasas -0,0297++ -0.0141% -0.0057+* -0.0039% -0.0221+ -0.0001
Acima de 59 anos -0.0527+* 0.0037** -0.0100%* -0.0593*+
©  DeRS1aRSLON 0.0196*+* -0.0004**
§§ DeR$L001aR$5000 [ -0,0125%* -0.0018%* -0.0207+ -0.0011%
= E DeR$5.001aR$18.000 [ -0,0410%* -0.0110%* -0.0707+ -0.0001
S Admade R$ 18000 -0.0269%* 20,0046 -0.0195 -0.0400%
o2 DeRS1aRSLUN
== Do ps1001aRs500
é E De R$ 5001 a R$ 18.000
< I AdmaceRS18000
De R$ 830 a RS 1.245 -0.0016**
= DeR$1245aR$2490
E; De R$ 2.490 2 R$ 4150
ZE De R$ 4,150 RS 6.225
E De R$ 6.225 a R$ 10.375
Acima de R$ 10.375
5 o 00028°
= é De 9a 11 anos -0.0067**
é g De 12a 15 anos -0.0153* -0.0001
oo
ESTADO CIVIL CASADO -0.0003**
seofeio | 00264 00003
Nege 00086 | -0.0079%
4 Amarela -0.0037*
=3 e 00003 00007
o Indigena -0.0619% -0.0763**
Niio identficada -0.0438+* -0.0373* -0.0091
o é De 62 14 anos -0.0039** -0.0016* -0.0040% -0.0011+
ES oesavans | D026 00028+ 00262
©F dewazaws | 00076% 00102 00052 0,003 0.0015
ENFERMIDADE NA FAMILIA -0.0042*% 0.0003
PRESENGA DE GRAVIDEZ
Empregado privado -0.0277%
=  Empregado pdblico -0.0076**
%; Empregado doméstico -0.0130%*
i Eimpregado temporario rural
N § Conta prdpria -0.0081*
Aprendiz
JPOSENTALO 00107 | 00050 000207 00088 00019
VARIACOES DA VARIAVEL EM RELAGAO AO ENDIVIDAMENTO NEGATIVA NEO SIGNIFICATIVA

Nota: ** p<0.01(significancia ao nivel de 1%), **  p<0.05 (Significancia ao nivel de 5%), * p<0.1 (Sig nificancia ao nivel de 10%)
Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orcamentos Fa  miliares 2008-2009 (POF 2008-2009)
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4.2.1 Analise dos efeitos marginais da propensao &@sco das pessoas de referéncia da

familia em relacdo a constituicdo e manutencao de@vidamento familiar

Inicialmente, foram analisados os efeitos margidaisariavel propenséo ao risco em relacéo
a constituicdo e manutencdo de endividamento famii avaliacdo do nivel de risco para
melhorar a renda analisou as pessoas de refedmciaidade consumidora que correm riscos
em relacdo as pessoas que nao correm riscos Braatess se mostraram significativas com
efeitos marginais positivos nos tipos de endividaimedotais, imobiliario e outras dividas,
indicando que as pessoas que estdo dispostasea necos para melhorar a renda podem
estar mais endividadas nestes tipos de endividasald que as pessoas que nao correm
riscos, confirmando a hiportese nimero um e corewiol com o estudo de Keen (2009), ao
citar Fischer; Kent (1999), em relacéo as dividésd, que constataram que as avaliagdes dos
bancos e das empresas em aceitar riscos de sadorksy, geram expectativas crescentes que
desencadeia o crescimento em titulos de investoadimanciados, que € o fundamento tanto
do boom como de seu colapso, caracterizando a economiauftaia, onde credores e
devedores acreditam que o futuro esta asseguradartanto, a maioria dos investimentos
tera sucesso. Concorda, também, com o trabalhordek @2001) que constatou que as
pessoas que assumem riscos para melhorar a randiarfaendem a se relacionar de forma
crescente com o endividamento imobiliario. E irdsamte mencionar os estudos realizados
por Chawla; Uppal (2012), que argumentaram quedivielamento das pessoas ultrapassou
os padrbes de empréstimos assumindo riscos eledagim®o aumento da taxa de juros, queda
dos precos dos imoveis, interrupcdo de renda oro®datores fora do conhecimento dos
tomadores e os trabalhos de Guttmann; Plihon (2608)enfocaram o endividamento das
familias americanas e, comentando sobre as inosaffdanceiras, mencionaram que a
securitizacdo de empréstimos foi projetada parhonat a gestdo de riscos, no entanto, acaba
estimulando os bancos a assumirem riscos, na medidgue estes riscos sao transferidos
para terceiros. Contudo, também incentiva o acurextessivo de dividas pelas familias e,
assim, ao incentivar a dispersao dos riscos proraaditlicdo da responsabilidade ao longo
da cadeia de gestdo de riscos, contribuindo paagravamento de crises financeiras, tais
como a fragilizacdo das condi¢gbes financeiras dasilias, que no caso americano foi
intensificado pela crise dsubprime com repercussdes globais. Estes dois trabalhos
colocaram o risco como que imposto as familias entdo das alteracbes conjunturais e

inovacdes financeiras. Em relacdo ao endividamemt@restacdes, os resultados deste estudo



82

concordam com os resultados obidos por Crook (2@ful verificou que a aversado ao risco
se relacionou de forma negativa com a demandaipioiad

Por outro lado, observou-se efeitos marginais negmmnos tipos de endividamento com
cartdo de crédito, bancario e no grau de endivideond=ste resultado € confirmado pelo
trabalho de Keese (2010) que concluiu que a atiled&sco ndo influencia significativamente
nas questdes subjetivas do endividamento, mas arsxstrepresentativa nas estruturas de

covariancia.

4.2.2 Andlise dos efeitos marginais da condicdo daude das pessoas das familias em

relagéo a constituicdo e manutencao do endividamenftamiliar

Avaliando a condicdo de saude das pessoas dasdesidmnsumidoras, as estimativas
mostraram nivel de significancia em torno de 1%apas tipos de endividamento total,

imobiliario, outras dividas e grau de endividamentom efeitos marginais positivos,

indicando maior volume de endividamento familiaaggo da presenca de debilidades na
saude dos membros da familia em relacéo as farsdiataveis. Estes resultados confirmam a
hipétese nimero dois e corroboram com os estuddsmenner (2007) e Su et al. (2012) que
revelaram que problemas de saude do chefe de dasditi razdes para o endividamento de
populacdo de baixa renda e para manutencdo dadéntbora ndo influencia o montante de

divida.

N&o foram encontrados estudos que avaliasse adoelegtre a condicdo de saude e a

constituicdo e manutencédo de financiamentos inélob nas familias.

Para o tipo de endividamento com cartdo de cré&digwaliacdo da condicdo de saude das
pessoas de referéncia das unidades consumidosdsuastimativas significantes ao nivel de
5%, com efeitos marginais negativos, ou seja, sepiga de debilidade na saude de membros
da familia tende a levar a pessoa de referénammiaair menos dividas com cartdo de crédito
do que as familias com todas as pessoas saud@®®iestudos de Lee; Kwon (2002)
simplesmente afirmam que a variavel saude é unazteaistica demografica significante nas

atitudes dos consumidores nas praticas de usortdm @ credito.

A contribuicdo das condi¢des de saude das fanmibasndividamento familiar evidencia que

as politicas publicas ndo proporcionam 0s recursogssarios para que as familias recebam o
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devido tratamento por parte de profissionais eutstis disponiveis pela administracédo
publica, o que leva estas familias a utilizaremcglas significativas da renda para

assegurarem um tratamento adequado e, como conseguEssumem dividas.

A avaliacdo da saude das pessoas da familia nélaram estimativas significantes possiveis

de serem analisadas em relacdo aos empréstima&ioanc

4.2.3 Andlise dos efeitos marginais da idade dasgseas de referéncia da familia em

relacdo a constituicdo e manutencao do endividamenftamiliar

Analisando os efeitos da idade das pessoas démefarsobre a constituicdo e manutencéo de
dividas nas familias, é possivel observar que todagpos de endividamento, com excecao
do grau de endividamento, apresentaram efeitosimasgsignificativos e negativos, ou seja,
confirma a regra geral de que o endividamento tendéeminuir com a idade e, também a
hipétese numero trés de que a constituicdo e magldede dividas tende a diminuir
conforme o envelhecimento da pessoa de referéaspnsavel pela familia. Este fato fica
mais evidente ao se observar que os efeitos ma&girgativos das dividas totais decrescem
em direcdo as menores classes de idade, com aefidiria acima de 59 anos apresentando
efeitos marginais negativos de 5,3 pontos percenéuma relacdo aos mais jovens de 20 até 29
anos. Estes resultados corroboram os resultadoZaltman e Wallendorf (1979) que
concluiram que, pessoas mais velhas apresentamr mpestmabilidade de assumir dividas,
assim como os trabalhos desenvolvidos por ChawmpggalJ(2012) que afirmaram que, a
incidéncia e montante de divida foram maiores eopnetarios de residéncia jovens, e
familias jovens com filhos e, sendo consistente adeoria do ciclo de vida (MODIGLIANI;
BRUMBERG, 1954; FRIEDMAN, 1957; BROWNING; CROSSLEX)01), as pessoas mais

jovens e pais com criangas em casa eram mais Eoparrealizar divida.

Concordam, ainda, com os estudos de Trindade (2Q@®)concluiu que as decisdes que
envolvem endividamento ndo sdo plenamente raciomais sofrem interferéncia de variaveis
comportamentais, psicologicas e demograficas tamsoca idade. Também confirmam os
trabalhos de Livingstone; Lunt (1992) que conssmarque a idade foi o fator soécio-
econbmico que maior papel desempenhou no endividane pagamento da divida, em
relacdo a outros fatores, demonstrando que asidanmilais jovens eram mais propensas a
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estarem endividadas do que as outras familias dagpelli (1990) que mostra que as
caracteristicas demograficas, como idade, sao aft@Ensignificativas.

Além desses estudos, as variagcdes negativas dadardento familiar total cofirmam o que
Yilmazer; DeVaney (2005) verificaram, ou seja, quelade € um determinante significativo
tanto para manter como para o montante da divisldasailias, tendo constatado que tanto os
tipos como os montantes de divida das familiasniliern com a idade. Eles destacaram que
para os decisores politicos, a questdo € como eesesvolvimentos afetardo economias
pessoais e agregados, e a manutencdo das dividaengm prazo, afirmando que a
compreensao dos determinantes da divida ao longaldode vida é importante para o bem-
estar familiar, uma vez que pode afetar a quargidigdpoupanca das familias e da riqueza na
aposentadoria. Os autores concluiram, que os éposjuantidade de divida que as familias
tém pode afetar decisdes importantes que elas fazerseja, se as familias ndo tém sido
capazes de reduzir a sua divida em relacédo aass atev meia-idade, isto pode afetar a idade
em gue 0S Seus responsaveis optam por se aposmrgarpntribuicdo para as despesas de

educacao dos seus filhos e, talvez, o tipo dedadéa que os seus filhos frequentarao.

E importante mencionar outros autores que relaniona dividas familiares totais com a
idade, tais como Ponchio (2006) que verificou qagaveis financeiras e comportamentais
explicaram o endividamento de consumidores de betx@la da cidade de Séao Paulo,
particularmente nos mais jovens e nos adultos etifedrlos mais tarde. Os estudos de Keese
(2010), em relacdo a idade dos respondentes, tegek® os mais jovens (menos de 30 anos)
tendem a perceber o peso da divida significativéeneris baixo, enquanto que os chefes de
familia com idade superior aos 45 anos sdo maisepsns a encargos maiores. Ja Matos;
Bonfanti (2008) evidenciaram que o comportamentteriadista apareceu como o fator de
maior influéncia no comportamento compulsivo de prardos jovens. Também o estudo da
evolucéo das dividas ao longo do ciclo de vida liamiformulado por Cox; Jappelli (1993),
revelou que a divida aumenta até a idade do cleefardilia chegar a meados dos 30 anos, e
depois declina e que a distancia entre divida ddaeg divida real € maior para as familias
mais jovens, 0 que indica que eles mais se beaefida flexibilizacdo das restricbes de
liquidez e que a probabilidade de estar com crédgtrito cai com a idade. Neste sentido, La
Cava; Simon (2003) verificaram que a probabilidddeuma familia apresentar restricoes é
significativamente afetada por variaveis demoga&fie econdémicas, tais como idade e, além
disso, descobriram que grande parte do aumentdavaiadamiliar parece ter sido devido a

familias sem restricdo ter assumido mais dividdjcando mais o resultado de escolha
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voluntaria da familia do que a preocupacédo por atmnee dificuldades financeiras da
familia. J& Brown; Taylor (2008) sugeriram que awnifias mais jovens sdo mais vulneraveis
as mudancas na sua situacao financeira, devidaipess patrimoénio liquido negativo. Por
outro lado, os estudos de Su et al.. (2012) caoeayue a idade do responsavel pela familia
nao influencia na formagéo de divida, mas condadana manutencdo estid o montante da

divida, estando de acordo com a suaviza¢ao daad$eidre o ciclo de vida.

Especificamente em relacdo ao endividamento in#luli os resultados concordam com o0s
estudos de Crook (2001) que descobriu que a praskngesponsaveis pela familia com mais

de 55 anos indicou reduc¢do de dividas imobiliarias.

De forma geral, os trabalhos de Garman; Forgue2)2Gbnstataram que a formacgao de
divida hipotecaria para aquisicdo de imoveis, coazgs de até 30 anos, ocorre ao longo da
vida dos consumidores e, que diferentes tipos deladiestdo associados com diferentes

estagios do ciclo de vida das familias.

Os resultados encontrados corroboram, em partestados de Bertaut; Haliassos (2005) que
constataram o aumento das dividas com cartdo dé@acentre os responsaveis de familias
com idade menor que 35 e maior que 65 anos, ermgaetno presente estudo verificou-se
gue ocorrem aumentos de dividas com cartdo nassfatérias de 30 a 39 anos e acima de 59
anos. Lo; Harvey (2011) argumentaram que o drama&iescimento do uso do cartdo de
crédito entre jovens adultos e adolescentes prowmawte contribuiram para a divida.

Vale destacar que, enquanto os estudos de Lee; K2@®?P) identificaram caracteristicas
demograficas e socioecondmicas como aspectosisanids nas atitudes dos consumidores
nas praticas de uso do cartdo de crédito, Wang;\MeMalhotra (2011), revelaram que as
varidveis demograficas e as caracteristicas ddéiacate crédito tinham limitado poder

explicativo em relacéo a constituicdo e manutenigddividas familiares.

Os empréstimos bancéarios sao apontados por Mar2@d3) apud Yilmazer; DeVaney
(2005) como consequéncia de créditos mais acessveiescentes custos médicos para as
familias mais velhas de hoje manterem elevadosisnige divida. Neste sentido, nos
resultados desta tese, apenas quatro valores riaticzariacoes significativas positivas nos
tipos de endividamento com cartdo de crédito eraa de endividamento com idade de 30 a
39 e acima de 59 anos e outros quatro valores pr&gentaram-se significantes nos tipos de
endividamento imobiliario na idade de 30 a 49 arfdsas classes) e no grau de

endividamento na idade de 40 a 59 anos (duas s)asBessalte-se que o grau de
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endividamento representa a presenca conjunta dasslicom cartdo de crédito, empréstimos

bancérios e outras dividas nas familias.

Para o grau de endividamento das familias, coatramte ao endividamento total, ndo foram

encontrados estudos confirmatorios dos resultadoenérados nesta tese.

4.2.4 Andlise dos efeitos marginais da posse de uaya pelas familias em relacdo a

constituicdo e manutencéo do endividamento familiar

Analisando os efeitos marginais das dividas diaetéenvestimentos em ativos financeiros,

observa-se que as familias com montantes destestimentos até R$ 1.000,00 podem ter
mais dividas em relacdo as familias que ndo posatieas financeiros, em todos os tipos de
endividamento exceto no grau de investimento, cmaindo a hipétese niumero quatro de que
a constituicho e manutencdo de dividas é maior fagdlias que possuem maiores

investimentos financeiros. As variagbes positivasltém foram verificadas na classe de
investimentos financeiros de R$ 1.000,00 a R$ 50@@ara os tipos de endividamentos
imobiliario e com cartdo de crédito. No caso edmecidas dividas com cartdo de crédito

foram observadas variacdes positivas em todasasses de investimentos financeiros e,
também, na classe de ativos superiores a R$ 18MAA,avaliacdo do grau de endividamento

familiar. Estes resultados confirmam a hipétesdrqua

Com relacédo aos ativos nédo financeiros que repi@segarantias reais no endividamento
familiar, constatou-se que todas as classes dstimaentos apresentaram pontos percentuais
superiores em relacdo as familias que nao possstes évestimentos. Os efeitos marginais
positivos em praticamente todas as classes de dessgqueza nao financeira pelas familias

confirma a hipétese numero cinco.

Os resultados a respeito dos ativos ndo financesosboram os estudos de Moura (2005)
que formulou uma escala para grupos brasileirdsade renda com relacdo a atitude para o
endividamento, e dentre as dimensfes consideradieau que 0s impactos sobre a moral

na sociedade incluindo patrimonio, influenciam rieegio do endividamento, ou seja,

tomando o patriménio das pessoas como a sua rigaezdividas sao constituidas para a
obtencdo de bens imodveis com a finalidade de pcopmar moral a estas pessoas. Nesta
linha, Duca; Rosenthal (1993) desenvolveram trabalh qual acharam que os limites da

divida sdo afetados por riqueza dentre outros &spelda mesma forma, em estudos sobre
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familias britanicas, Cox; Whitley; Brierley (2002¢rificaram que as familias com maiores
niveis absolutos de divida tendem a ter maior mguéquida, assim como os resultados

apontados nos estudos de Lee; DeVaney (2000).

Concordando com estes resultados e acrescentagdmad conclusées, La Cava; Simon
(2003) verificaram que a probabilidade de uma farrdpresentar restricdes é afetada pela
aquisicdo e posse da casa propria e pela parcenda que vai para pagamentos de divida
habitacional. Além disso, descobriram que grandte @ aumento da divida familiar parece
ter sido devido a familias sem restricdo ter asdamais divida, indicando o resultado de
escolha voluntaria da familia. Estes autores meac&m os trabalhos de Jappelli (1990) que
mostrou que as caracteristicas econdmicas, comdua aqueza, sao determinantes

importantes para se observar se uma familia estaestricoes de credito.

Os resultados desta tese também confirmam as c@eslde Yilmazer; DeVaney (2005) que

verificaram que os ativos totais desempenham iraptatpapel nas decisdes tanto de manter
como do volume de endividamento familiar a ser mantEles acrescentaram que para 0s
decisores politicos, a questdo € como esses dégiemmotos afetardo economias pessoais e
agregados, e a manutencdo das dividas em longo @reancluiram indagando se as familias
ndo tém sido capazes de reduzir a sua divida emaelaos ativos na meia-idade, isto pode
afetar a idade em que 0s seus responsaveis optase @posentar, sua contribuicdo para as
despesas de educacao dos seus filhos e, talvapp alé faculdade que os seus filhos

frequentarao.

A andlise desenvolvida por Teixeira (2012) considea mudanca no padrédo de distribuicdo
de renda que levou uma parcela dos trabalhadores-aioericanos a se endividarem devido
a estagnacéao de seus salarios reais, como cons&xjdés ciclos dos ativos que ampliaram a
capacidade de endividamento daqueles que se pamtebais ricos. O autor expde que esta
situacdo originada em um contexto de financas aglgsl mudou para um novo padrao
sistémico da riqueza capitalista, que ele denom™edinanceirizagédo, surgido em ambiente
democrético e chancelado por politicas publicas,tgm na producéo orientada para a busca
da riqueza abstrata expressa pelo dinheiro, fazdondmapitalismo uma gigantesca maquina
de produzir desigualdades, embora também facilileasso ao crédito das classes menos

favorecidas.

O crescimento da riqueza das familias, conformelaev varios autores, se inicia com a
aquisicdo da casa propria. Neste sentido, Fost@d6j2afirma que a maior parte do

endividamento familiar americano € provocado pedaidéncia primaria, o patriménio



88

principal da grande maioria das familias, no quecocdam Guttmann; Plihon (2008) que,
argumentando sobre as condi¢cdes oferecidas pedasiigbes americanas que criaram um
viés em prol de niveis mais elevados de endividamafirmaram que foram reforcados pelo
Sonho Americano que consiste em possuir a casaigréfesta direcao, os estudos de Meng;
Hoang; Siriwardana (2011) revelaram que a divida aworadia propria representa mais da
metade do total do endividamento familiar austnaliala Crook (2001) observou que 0s
agregados familiares com menores niveis de ativqzode ser a primeira moradia —
apresentavam maior propensao a ter restrices étlta;r que pode ser considerada uma
proxyde endividamento. Por seu lado, Chawla; Uppal (RGrgumentaram que uma grande
propor¢cdo da divida total das familias € mantida pessoas que estdo nas fases de
acumulacédo do ciclo de vida e apesar do endividameesta fase ser esperado, podem

indicar tanto a aquisi¢cdo do primeiro imével, coonaumento da riqueza familiar.

Neste sentido, o financiamento imobiliario podetiém ser utilizado com fins especulativos,
conforme argumentaram em seus estudos Foster (2B@6n (2009); Guttmann; Plihon
(2008); Meng; Hoang; Siriwardana (2011).

Os resultados também confirmaram o trabalho deedrer (2007) que mencionou que este
endividamento é explicado pelo excesso de confiaglgegionado com valores, quando 0s
individuos subestimam a probabilidade de ocorrédeigventos negativos que interrompam
sua renda futura, tais como perda de emprego agdedle renda, uma vez que estes valores
podem indicar a presenca de riqueza nas familiadofna geral, os estudos de Lee; Kwon
(2002) e de Bertaut; Starr-MacCluer (2002) indinague ha relacionamento entre as dividas

com cartdo de crédito e a posse de riquezas [aatdabds.

Com relacéo aos ativos financeiros, Su et al. (R@dlacionaram estes investimentos com a
presenca de um chefe familiar ndo branco, conaluigde esta presenca exerce grande
influéncia negativa sobre a probabilidade de maatemos financeiros e, também, que o

tamanho da familia pode ser fortemente correladiocam a divida e os ativos familiares.

Contudo, nas demais classes de posse de ativosdinas e na classe de investimentos nao
financeiros acima de R$ 18.000,00, para empréstbaasérios, foram observadas variagbes
negativas, indicando a reducdo do endividamentdifaroonforme os tipos verificados com
estas variacdes, o que também se verificou, coandadcom o trabalho desenvolvido sobre o
endividamento imobiliario e dividas em prestac@adizado por Crook (2001) que descobriu
que o patriménio liquido se relacionou de formaati®g com a demanda por divida, assim

como os resultados verificados a respeito dos @thao financeiros, na pesquisa de Cox;
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Jappelli (1993) sobre a evolucéo das dividas agoao ciclo de vida familiar, que concluiu
gque a probabilidade de estar com crédito resedta negativamente relacionado ao
patrimonio liquido, no que concordaram Brown; Tay®008), cujos estudos sugeriram que
as familias mais jovens e com menor renda saovuohisraveis as mudancas na sua situacao
financeira, devido possuirem patriménio liquido ateg, tendo confrmado a
interdependéncia entre ativos e divida atravéswenodelotobit bivariado. Su et al.. (2012)
endossaram a modelagem da divida das familias vesatao realizarem estudo que
contemplou efeitos aleatoérios correlacionados auenpiu verificar a interdependéncia entre

a realizacdo de ativos e da divida familiar.

Somente na classe de investimentos financeiros$dg.00,00 a R$ 5.000,00 para dividas

com cartédo de crédito o resultado foi ndo significa

4.2.5 Analise dos efeitos marginais da renda bruidas familias em relagdo a constituicdo

e manutencao do endividamento familiar

Na analise das demais variaveis explicativas doviglainento familiar, observa-se que todas
as faixas de renda bruta total da unidade de camsymresentam efeitos marginais positivos
que revelam a presenca de maior endividamentoifansié comparados as familias com o
menor rendimento, de até R$ 830,00, em todos os tip endividamento estudado, exceto no

grau de endividamento.

Esta relacdo entre renda e dividas familiares boreoos estudos de Cox; Whitley; Brierley
(2002) com familias britanicas e de Chawla; Upf24l1@) com familias canadenses que
concluiram que os maiores niveis absolutos de aitegddem a ter a maior renda ou que a
incidéncia e montante de divida foi maior em prmtrios de residéncia com elevados

rendimentos familiares.

As restricBes de crédito ou de liquidez, que indieaexisténcia de endividamentos familiar,
foram relacionadas por La Cava; Simon (2003) comerala familiar e verificaram que a
probabilidade de uma familia apresentar restrigogignificativamente afetada por variaveis
demograficas e econdmicas, tais como renda fansidiaranal e a propor¢cdo de rendimentos
auferidos de juros e, neste aspecto, concordamosorasultados do presente estudo. Além
disso, descobriram que grande parte do aumentdvitadamiliar parece ter sido devido a

familias sem restricdo ter assumido mais dividdjcando mais o resultado de escolha
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voluntaria da familia do que a preocupacédo por atmnee dificuldades financeiras da
familia. Jappelli (1990) enfatizou que as carastieds econdmicas como a renda atual sdo
determinantes importantes para se observar se amifia esta com restricbes de crédito. La
Cava; Simon (2003) citaram os trabalhos de Deal802), Muelbauer (1994) e Attanasio
(1998), que utilizaram o efeito das restricbes idaidez sobre o consumo das familias,
sustentando que o que importa é a renda vitaliaiabém mencionaram o trabalho feito por
Hall (1978) que mostrou que 0 consumo € "exces@ndensensivel” as mudancas na renda
corrente de tal forma que, as familias com restagde crédito, procuram impacientemente

antecipar renda futura.

Yilmazer; DeVaney (2005) concordaram que a rendsemeenha importante papel nas

decisdes tanto de manter como do volume de endiadtp familiar a ser mantido.

Outros estudos abordando aspectos comportameataigumilias em relacdo a constituicéo e
manutencdo de dividas também foram realizados ptomia (1975), ao apontar que o elevado
desejo de consumir e a auséncia de vontade pamaraizar sdo razdes para o endividamento
de familias que auferem altas rendas. Nesta lirhgahsamento, Ribeiro et al (2009)

concluiram que algumas pessoas sao pouco propgamgaslividamento e conseguem gastar
menos do que ganham, economizando parte de sua meewlsal. Ainda Livingstone; Lunt

(1992) realizaram estudos considerando causas ctanmntais e afirmaram que envolvem
muita subjetividade e incerteza e aliados com ena#sa informacional na economia, leva a
equivocos decisoriais visto que se alicercam nacid, nos valores e numa racionalidade

limitada motivados por fatores como renda.

Por outro lado, diversos autores como Katona (392Z8%; Jappelli (1993); Duca; Rosenthal
(1993); Foster (2006); Ponchio (2006); Zerrennd€l073; Brown; Taylor (2008); Chawla;
Uppal (2012) e Teixeira (2012) enfatizaram que lasses de renda mais baixas tendem a
apresentar maiores problemas com o endividameniida ou seja, as dividas causam um

peso significativamente maior nestas familias.

Neste sentido, Katona (1975), apontou que as rgzéies 0 endividamento estdo na baixa
renda com a ndo cobertura das necessidades esseaoguanto que Cox; Jappelli (1993)

identificaram que a probabilidade de estar comitrédstrito estd negativamente relacionado
aos ganhos permanentes. Foster (2006) deixou ewdenque o aperto financeiro se assenta
mais solidamente nas familias de classe trabalhader rendimentos mais baixos. Ja
Zerrenner (2007) afirmou que falta de planejameioindividuos, empréstimo do nome, ma

gestdo orcamentaria e fatores externos como quedandla sdo algumas das razdes para o
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endividamento da populacdo de baixa renda e, Brdvaylor (2008) sugeriram que as
familias com menor renda sdo mais vulneraveis adanmgas na sua situacdo financeira,
devido possuirem patriménio liquido negativo. Peu dado, Chawla; Uppal (2012),
concluiram que o endividamento familiar no Canaménfais desigualmente distribuido na
populacdo que era considerada economicamente mbusravel, tais como os individuos
independentes e inquilinos. Enquanto que Teix@@dZ) considerou que a estagnacao dos
salarios reais dos trabaladores norte-americangs,ngo se beneficiaram do aumento da
renda global, levou ao endividamento como altevagiara manter ou recompor seus habitos

de consumo.

Ainda de acordo com Teixeira (2012), é interessamtencionar o tratamento do
endividamento das familias como endividamento dakathadores, uma vez que o autor
procurou analisar a estagnacdo salarial verificguizs os Anos Dourados e, concluiu que,
embora o capitalismo facilite 0 acesso ao crédi® dasses menos favorecidas, também é
“uma gigantesca maquina de produzir desigualdades”.

Os resultados deste estudo também corroboram aesl@lde Crook (2001) com relacédo ao
endividamento imobiliario e dividas com cartdo dédito, que apresentou relacionamento
positivo entre a renda atual e o endividamentooutéos autores, como Guttmann; Plihon
(2008), Keen (2009) e Meng; Hoang; Siriwardana {20&bordaram a renda com relagao ao
quanto a divida familiar compromete os devedoreslicando o crescimento deste

comprometimento, mas nao estabeleceram relacérentla e divida familiar.

Bird; Hagstrom; Wild (1999) também concordaram astas relacdes em todos os niveis de
renda, porém destacaram o aumento do uso de cde@egdito principalmente entre os mais
pobres, que pareciam adquirir cartdes nos peridd@xpansdo econémica e utilizava-os nos

tempos ruins quando a renda diminuia.

Por outro lado, Kim; De Vaney (2001) descobrirare guenda se relacionava negativamente
com a manutencdo de dividas em cartdo de crédde,positivamente com o montante da
divida. J4 Bertaut; Haliassos (2005) verificaramne ga familias com renda mais baixa eram
menos propensos a manter saldos de divida em salderédito do que as familias de renda
mais alta, porém esta relacdo se inverteu e osesutonstataram que o endividamento em
cartdes de crédito nas familias de baixa rendanarar do que nas familias de renda média.
Indicando que é justamente nas familias de rendosenédios que as dividas por cartdo de
crédito pesam mais nas familias norte americanasteF (2006) afirmou que este tipo de

divida equivale ao segundo maior fator de endivetsimdestas familias.
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Em seus estudos Wang; Wei Lu; Malhotra (2011), @ms@m que algumas caracteristicas do
cartdo de crédito facilmente levavam a uma ilus@d'rdnda”, que facilitou o crédito ao
consumo e ao comportamento da divida do cartde. iEst80 pode explicar o excesso de
confianca relacionado com a renda, apontado paedieer (2007), que ocorre quando 0s
individuos subestimam a probabilidade de ocorrédeigventos negativos que interrompam
sua renda futura, tais como perda de emprego aigdedde renda. Além desses estudos, a
literatura identifica as caracteristicas demoga&fiee socioecondmicas como aspectos
significantes nas atitudes dos consumidores naggséde uso do cartdo de crédito (LEE;
KWON, 2002).

Foster (2006) que constatou que o crédito a pi@stag 0os empréstimos com parcelas e
prazos fixos representaram o terceiro volume develainento das familias dos Estados
Unidos, com maior incidéncia, e de forma crescesubre familias de baixos rendimentos,
motivadas pela necessidade por manter os seusesadedvida. Seguindo esta motivacgéao,
denominada como influéncia do comportamento mdistea Ponchio e Aranha (2008)
desenvolveram uma pesquisa utilizando dados ddidandie baixa renda na cidade de Séo
Paulo, que utilizaram algum plano de parcelameshsdtito no estudo como uso de carnés),
confirmando o comportamento materialista como uragavel comportamental Gtil para
prever a probabilidade de os individuos se endigida Também tratando do impacto do
comportamento materialista no endividamento dewordores de baixa renda, Moy2005)
encontrou que o impacto € significativo e que aexdbilidade das familias de baixa renda,

tem efeito expressivo na divida para financiameetoonsumo.

Os resultados do presente estudo, revelaram queeddisaseis classes de renda bruta total da
unidade de consumo nado sao significativas, enqugrdga classe de renda bruta total de R$
830,00 a R$ 1.245,00 apresenta efeito marginaltivegaevelando a presenca de menor

endividamento familiar se comparado as familias camenor rendimento, de até R$ 830,00.

4.2.6 Analise dos efeitos marginais do nivel de tnscdo das pessoas de referéncia das

familias em relacédo a constituicdo e manutencéao @mdividamento familiar

Para analisar o nivel de instrucdo das pessoasfdeemcia responsavel pelas familias,
considerou-se a quantidade de anos de estudo emdaasses, tomando a classe inicial de 0

a 7 anos como base do estudo. As classes de arssalaridade da pessoa de referéncia de 8
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a 15 anos para os tipos de endividamento totalbiliddo, com cartdo de crédito e outras
dividas apresentaram efeitos marginais positivesina como nas classes de escolaridade
acima de 15 anos para empreéstimos bancéarios eadel @anos para o grau de endividamento
familiar, corroborando com os estudos de Meng; lgp&iriwardana (2011); Chawla; Uppal
(2012) que verificaram que a incidéncia e montaetelivida foi maior em proprietarios de

residéncia com melhor educagéo.

Os trabalhos realizados por Livingstone; Lunt ()9%2 Yilmazer, DeVaney (2005)
concordaram que a educacdo desempenha importgoéd mas decisdes tanto de manter

como do volume de endividamento familiar a ser mdant

Este resultado é parcialmente corroborado pelasdestde Kim; DeVaney (2001) que
descobriram que a educacao se relacionava negativaroom a manutencao de dividas em

cartdes de crédito, mas positivamente com o mantintivida.

Outros estudos realizados indicam que hé relactie amuantidade de anos de estudo, como
variavel demografica, e o endividamento com catarédito, conforme Lee; Kwon (2002)
e Zerrenner (2007), enquanto que Wang; Wei Lu; btadh (2011), verificaram que as

variaveis demograficas tinham limitado poder extiuo.

Quanto menor o grau de escolaridade do individwomé sua tendéncia de assumir carnés
de prestacdes, conforme resultados obtidos nodasstie Zaltman; Wallendorf (1979), que
corroboram os resultados do presente estudo e @difirntados pelo trabalho de Lee;
DeVaney (2000) que descobriram que consumidoresosnérstruidos realizavam maior

volume desse tipo de divida.

Com variagdes negativas, indicando menores niweendividamento, estdo as trés classes de
escolaridade entre 8 e 15 anos para empréstimgoaii@ne a classe acima de 15 anos para 0s
tipos de endividamento imobiliario com cartdo déddo e grau de endividamento das
familias. De certa forma, estes resultados nao ifEmmconstatar uma evidéncia clara de

endividamento conforme o nivel de instrucdo dasqeesde referéncia.
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4.2.7 Anadlise dos efeitos marginais do estado cidids pessoas de referéncia das familias
em relacdo a constituicdo e manutencdo do endividamto familiar

O estado civil foi outra variavel explicativa utdida nas estimativas dos efeitos marginais,
revelando que as pessoas de referéncia casadaerdpre variacoes positivas, portanto,
indicando maiores niveis de endividamento paraessgas casadas em contrair e manter
dividas dos tipos total, imobiliario, com cartdo cfédito e outras dividas constituidas e
mantidas pela aquisicdo de bens de consumo enagdest concordando com o trabalho de
Trindade (2009) que corroborou teorias financetaaportamentais ao demonstrar de forma
guantitativa que as decisbes que envolvem endivedtomao sdo plenamente racionais mas
sofrem interferéncia de variaveis comportamenfag;oldgicas e demograficas tais como o
estado civil e, também, com os estudos de La Cawapn (2003) e Jappelli (1990) que
verificaram que a probabilidade de uma familia seméar restricdes é significativamente

afetada por varidveis demograficas e econémicas;aano estado civil.

Os estudos de Crook (2001) ndo constataram rekaciento entre restricdes de crédito e a
variavel estado civil, enquanto que os resultadopikgcos dos estudos de Meng; Hoang;
Siriwardana (2011), rejeitaram a hipotese de que cagacteristicas demogréficas

desempenham um papel significativo no aumento ddalimobiliaria e, nesse sentido, estes

autores n&o corroboraram os resultados do presstu@o.

Outros estudos realizados indicam que ha relactie erestado civil e o endividamento com
cartdo de crédito, conforme Lee; Kwon (2002) e efamer (2007), enquanto que Wang; Wei
Lu; Malhotra (2011), verificaram que as variavesmagraficas tinham limitado poder

explicativo.

Por outro lado, as estimativas relacionadas asoaessle referéncia casadas foram

significativas e com efeitos marginais negativos) eelacdo as pessoas nao casadas,
indicando que os casados podem contrair e manteoneeniveis de empréstimos bancarios e
possuir menor grau de endividamento, quando cordpareom as pessoas de referéncia nao

casadas.
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4.2.8 Andlise dos efeitos marginais do género dasgsoas de referéncia das familias em

relagéo a constituicdo e manutencao do endividamenftamiliar

Avaliando o género das pessoas de referéncia ddad@s consumidoras, verifica-se que as
mulheres apresentam efeitos marginais negativostipos de endividamento total, com
cartdo de crédito, nos empréstimos bancarios e wrasodividas, em relagdo aos homens,

indicando que constituem e mantém menor nivel deviglamento familiar.

Os resultados encontrados nao corroboram os estiedesvolvidos por Zaltman; Wallendorf
(1979) que evidenciaram que as mulheres sdo maisifgeis a atitude de endividamento do
gue os homens ou de Ribeiro et al (2009) que ass@gu que as mulheres estdo mais
propensas ao endividamento, bem como os individuaes religiosos. Neste sentido,
Trindade et al. (2010) ressaltaram que as multeyegmnharem maiores espacos no mercado
de trabalho e aumentarem o poder de decisdo q@antmnsumo e aos gastos de bens,
assumiram a decisdo de se endividar, principalmgmaie necessidades advindas das

vulnerabilidades sociais e econémicas que estédasij

Quanto a estimativa no endividamento imobiliario donstatado efeito marginal positivo
revelando que h& maior constituicdo e manutencé@ndeidamento imobiliario quando as
mulheres sdo as responsaveis pelas familias, podamtcar que buscam adquirir a
residéncia que venha garantir o abrigo da famibia, ainda, que pode haver maior
preocupacéao por parte das mulheres do que porg@stbomens com relacdo ao suprimento
de uma habitacéo estavel para a familia, enquarg® gqrabalho de Crook (2001) demonstrou
gue género nao teve relacionamento significativa dovidas imobiliarias e ndo se constatou
relacionamento entre restricbes de crédito e déweas sexo. Da mesma forma, o estudo de
Meng; Hoang; Siriwardana (2011) proporcionaramnegiivas que rejeitaram a hipétese de
que as caracteristicas demograficas desempenharmpapegi significativo no aumento da

divida imobiliaria. Com isso, estes estudos nambaram o presente trabalho.

Para o grau de endividamento, o efeito marginaldobpara o género das pessoas de

referéncia das unidades consumidoras revelou-ssig@ificativo.

Outros estudos considerando as causas comportasnaracionam equivocos decisoriais
por se alicergcarem na intuicdo, nos valores e niao@nalidade limitada, motivados por
varios fatores e, dentre eles, sexo (LIVINGSTONENIT, 1992) ou que afirmam que ndo ha

relacéo entre endividamento e género das pessB&REZNNER, 2007).
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E importante mencionar o estudo de Trindade (260®ye os fatores que influenciam o
endividamento a partir da relacdo desejo/necessiclansumo/endividamento/inadimpléncia
gue acontece com os consumidores, centrado naficksgdo e analise dos fatores que afetam
na propensdo ao endividamento em mulheres, abardarfdtor género no fenémeno do

endividamento.

Ainda foram considerados estudos realizados indwayue ha relacdo entre o género e o
endividamento com cartdo de crédito, conforme L&epn (2002) e Zerrenner (2007),
enquanto que Wang; Wei Lu; Malhotra (2011), vesifean que as variaveis demograficas

tinham limitado poder explicativo.

4.2.9 Analise dos efeitos marginais da cor ou ragkas pessoas de referéncia das familias

em relacéo a constituicdo e manutencao do endividamto familiar

Quanto a cor ou raga, a analise se referenciou auwcraca branca e verificou-se uma grande
diversidade de resultados de efeitos marginaisoAoti raca negra apresentou variacoes
negativas na constituicio e manutencdo dos endieidtips dos tipos totais, imobiliario e
outras dividas e variacdes positivas no endividamelos tipos com cartdo de crédito e
empréstimos bancarios e no grau de endividamentitida

A cor ou raca amarela revelou variagbes negatigasfimanciamentos imobiliarios e nos
empréstimos bancarios e variagdes positivas nos tiptais, com cartdo de crédito e outras
dividas, ndo apresentando resultado no grau devidadiento. A cor ou raca parda
apresentou variacfes negativas nas dividas codoazet crédito e no grau de endividamento
e variagfes positivas nas dividas totais, empréstimancarios e outras dividas, enquanto que
a estimativa no financiamento imobiliario foi nagnéficativa. A cor ou raca indigena
apresentou variacdes negativas nas dividas totamstras dividas, variacdes positivas no
financiamento imobiliario, dividas com cartdo dédito e empréstimos bancarios e auséncia
de valor para o grau de endividamento. As pessoasgo forneceram identificacéo de cor
ou raca revelaram estimativas de efeitos margouais variacoes negativas nas dividas totais,
nas dividas com cartdo de crédito e nos empreéstinaoearios, variacdo positiva no
financiamento imobiliario, estimativa ndo signifieza em outras dividas e auséncia de valor

no grau de endividamento.
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Como elementos relacionados ou que incluem estacteaistica, nessa discussao serao
considerados atributos culturais, valores e efksaim, em termos medianos a cor ou raga das
pessoas de referéncia das familias revelou relag@rsa com o endividamento familiar.
Porém, considerando cada grupo individualmentegsgltados revelaram que as pessoas de
cor ou raca amarela e parda tendem a se relactirgtamente com a constituicdo e
manutencdo de dividas totais nas familias, ndoorcdando com o estudo de Su et al.. (2012)
qgue indicaram que um chefe familiar ndo brancouemefeito inverso nas dividas da familia
em termos de probabilidade de formacdo destasasiwed condicionada a manutencdo da
divida, esta o montante de divida. Por outro lam®,resultados de Su et al. (2012)
corroboraram as conclusdes do presente estudoogasmessoas responsaveis pelas familias
de cor ou raca negra, indigena e que ndo idemtfitapois estas pessoas ndo brancas se

relacionam inversamente com a constituicdo e magétede dividas nas familias.

A origem étnica é apontada por Duca; Rosenthal}L89.ivingstone; Lunt (1992) como um
dos fatores relacionados ao endividamento das if@miExtrapolando o conceito, Moura
(2005) analisou os impactos sobre a moral na sadedncluindo valores e crencas que
influenciam estas pessoas na direcdo do endividangemmedida que leva as pessoas, a
preferir no tempo, os planos de consumo e o seudgauto-controle, individual ou familiar,
para manter o orcamento sob controle no procesendigidamento das familias brasileiras.
Ainda ampliando a abordagem, o elemento da culteidiferentes nacionalidade foi estudado
por Guttman e Plihon (2008), ao questionarem aordedas familias americanas assumirem
niveis significativamente mais altos de endividatbeam relacdo a Franca, Alemanha ou
Japéao. Neste entendimento, os autores compreender@@ mentalidade de enriquecimento
rapido, fortemente arraigada, timidamente contidda preligido organizada e/ou pelas
tradicOes anticapitalistas encontradas, sao asipais explicacdes para essas diferencas e
Zerrenner (2007) afirma que ha relacdo positivaeent pensamento do endividado no
momento de tomar o crédito e as razdes dos probleora divida no futuro. J& Silva (2011)
investigou a contribuicdo de variaveis e escalasoligicas, apresentadas pela Psicologia
Econbmica, para predizer o risco do crédito deqgassfisicas mostrando que as dimensdes
negativas relacionadas ao dinheiro estdo assocaiias/iduos com problemas com dividas,
assim como pessoas com altos escores na escalaodefiaacia, que indicaram maior grau
de otimismo e excesso de confianca e, também, gesson problemas de autocontrole por

beberem ou fumarem demasiadamente.
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O trabalho de Crook (2001) indicou auséncia deci@i@mento significativo. Por outro lado,
este autor encontrou estimativas nas quais os adpegfamiliares afro-americanos
apresentavam maior propensao a ter restricoes atltare, se considerar estas restricoes
como a presenca de dividas, ndo corrobora a estanratacionada a cor ou raca negra que
indica relagéo negativa com o endividamento, oa, ¥ pessoas desta cor ou raga, COmo 0S
afro-americanos, tendem a apresentar menos dividabiliarias, de acordo com as
estimativas do presente trabalho. Também os ressltalas estimativas da pesquisa
desenvolvida por Meng; Hoang; Siriwardana (201Ejeitaram a hipotese de que as
caracteristicas demograficas, tais como cor ou dgsempenham um papel significativo no

aumento da divida imobiliaria.

4.2.10 Analise dos efeitos marginais da presenca ci@gancas, adolescentes e jovens ou de
gravidez nas familias em relagdo a constituicAo eamutencdo do endividamento

familiar

A presenca de criancas e de gravidez nas familfasnfduas variaveis utilizadas para abordar
caracteristicas dessas familias e, entdo, relacommm o endividamento familiar. Assim, a
andlise desenvolvida considerou a presenca de;agaié 5 anos, criangas e pré-adolescentes
de 6 a 14 anos, adolescentes de 15 a 17 anosns jdgel8 a 21 anos nas unidades familiares
e, tomando por referéncia a presenca de crianédsatos, as estimativas da presenca de pré-
adolescentes apresentou efeitos marginais indicgndoa presenca de filhos entre 6 e 14
anos na familia podem proporcionar maiores niveisrtlividamentos dos tipos total e com
cartdo de crédito se comparado com familias comesepca de criancas de até 5 anos.
Variacdes negativas foram observadas em todosraisli¢ipos de endividamento. Quando
da presenca de adolescentes, as estimativas apragenariacoes que indicaram aumento de
dividas com cartdo de crédito, empréstimos barc&igrau de endividamento familiar e
reducdo nas dividas totais, financiamento imolidliéroutras dividas. A presenca de jovens
indicou variacdo positiva somente para o grau dbvelamento, variacbes negativas nas
dividas totais, financiamento imobiliario, divid@em cartdo de crédito e empréstimos

bancérios e estimativa ndo significativa para cutii@idas.
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A presenca de gravidez revela aumento do endividtorem todos os tipos de dividas, com
excecdo do financiamento imobiliario que, apesarndécar aumento do endividamento,

apresentou resultado n&o significativo.

O trabalho de Chawla; Uppal (2012) corroboram esltados sobre a presenca de filhos, uma
vez que afirmaram que a incidéncia e montante digladifoi maior em proprietarios de

residéncia com filhos e metade das dividas foramattas por casais com criangas e, ainda,
que a divida foi mais igualmente distribuida emigecasais com criancas. Finalizando, eles
alegaram que pais com criancas em casa eram mzen®0s a realizar divida. Vale

acrescentar que ao mencionarem a respeito da peesencriancas, pode-se inferir que a
presenca de gravidez na familia, indicando a pmvéhegada de criangcas, os autores
concordam com os resultados deste estudo sobrenadao de dividas diante da presenca de

gravidez.

Jappelli (1990) mostrou que as caracteristicas deifioas como tipo de familia sdo
altamente significativas e, Su et al. (2012) inooapam a modelagem conjunta do tamanho
da familia na estrutura para permitir o fato de qudivida e informacdes de ativos séo
recolhidas a nivel familiar e, portanto, o tamanti@ familia pode ser fortemente

correlacionado com a divida e os ativos familiares.

Os resultados do presente estudo concordam comaoede Crook (2001) que revelou que o
tamanho da familia teve relagdo positiva com oanfiiamentos imobiliarios, dividas com
cartdo de crédito. Contudo, discordam do estuddeleg; Hoang; Siriwardana (2011) que
rejeitaram a hipotese de que as caracteristicasgtaficas, tal como a presenca de criancas e

de gravidez, desempenham um papel significativaumento da divida imobiliaria.

Ainda com relacdo a formagédo e manutencéo de diciola cartdo de crédito, os trabalhos de
Castronova; Hagstrom (2004) constataram que fanitiores parecem induzir mais
empréstimos e os estudos realizados por Lee; KR@oR) e Zerrenner (2007) indicaram que
h& relagdo entre a presenca de criancas e/ou delegacomo varidvel demografica, e o
endividamento com cartdo de crédito e, por outdm,|laVang; Wei Lu; Malhotra (2011),

afirmaram que as variaveis demograficas tinhantdida poder explicativo.

Ja os estudos de Lee; DeVaney (2000) verificaraenagtamanho da familia ndo influencia
no valor das parcelas do empréstimo. A presencgralddez nas familias se relaciona de
forma positiva com a formacéo de dividas parceladas
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N&o se constataram estudos que relacionassem assdeamaveis explicativas do presente
estudo ao endividamento motivado por empréstimoscdams. As demais variaveis
explicativas utilizadas neste estudo ndo foram mn@das em outros estudos a respeito da

constituicdo e manutencéao de dividas parceladas fahilias.

4.2.11 Analise dos efeitos marginais da posicdo @acional ou de aposentado das
pessoas de referéncia das familias em relacdo a stitnicdo e manutencdo do

endividamento familiar

A posicdo ocupacional de empregado foi avaliadarelacdo as pessoas que estavam
ocupadas em atividades profissionais como empregado verificou-se que as estimativas
apresentaram-se significativas e efeitos margindisando que os empregadores contraem e
mantém menores niveis de endividamento de todtipass exceto os empréstimos bancarios
que revelaram menores niveis de endividamento garmacupacdes de empregado publico,
privado, domestico, por conta propria e aprendanbém apresentando menores niveis de
alguns tipos de endividamento como o financiamentwbiliario para o aprendiz, as dividas

com cartdo de crédito e o grau de endividament® @ampregado temporario rural.

Por fim foi analisada a condicdo de receber apadent em relacdo a condicdo de nao
receber aposentadoria, tendo se verificado estiasasignificativas com efeitos marginais
negativos, revelando que as familias com pessoagfdencia aposentadas estdo menos
propensas a contrair e manter qualquer tipo delasvido que as familias com pessoas de
referéncia ndo aposentadas. Estes resultados tapdrémtem verificar que as pessoas com
mais idade — no caso dos aposentados — apresenénoras niveis de endividamento

familiar.

Enquanto todas as ocupacdes se relacionam direiamoem a situacdo de endividamento
familiar, os aposentados tendem a diminuir ou mes@m apresentar dividas na familia,
conforme os resultados deste estudo. Como alteanptbxima a estas situagfes, Kosters;
Paul; Stein (2004) demonstraram que o desempregop@ncipal fator em paises como
Franca, Alemanha e Bélgica, motivador do endividameenquanto que na Austria é a ma
gestao financeira, ndo permitindo estabelecer coagpa entre os estudos deste trabalho e

estas conclusoes.
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A variavel posicdo ocupacional indicou que se reta positivamente com o endividamento
com cartdes de crédito, no que corrobora o est@dé&abter (2006) que afirmou que as
dividas por cartdo de crédito incidem mais pesadtmpas classes trabalhadoras. Ja a
condicdo de aposentado revelou relacionamentogsiviegaom as dividas com cartdo de

crédito.

Os resultados deste estudo ndo concordam comiesidsis dos estudos de Meng; Hoang;
Siriwardana (2011) que rejeitaram a hipdtese de gsecaracteristicas demograficas

desempenham um papel significativo no aumento\ddadimobiliaria.

4.2.12 Outros estudos sobre a constituicdo e manngéo do endividamento familiar

Diversos autores realizaram estudos a respeitondovidamento familiar sem, contudo,
utilizarem as variaveis explicativas empregadasantese de doutorado. Dentre estes estudos
estdo os trabalhos sobre consumismo de FourniehirRi (1991), Moura (2005), Ponchio
(2006), Zerrenner (2007), Matos; Bonfanti (2008)jv€éra (2009), Paranaiba (2009),
Trindade (2009) e Silva (2011). Muitos estudos nran as facilidades de crédito e as
inovagbes financeiras como variaveis explicativag gonduzem ao endividamento das
familias, como € o caso dos trabalhos de Livingstamunt (1992), Dynan; Kohn (2007),
Fisher; Kent (1999), Keen (2009) citando Battelf2007), Oliveira (2009), Lourenco (2010)
e Teixeira (2012). E importante também mencionagstsdos que atribuem o endividamento
a causas comportamentais como histérico familiad pu antidivida ou cultura de
endividamento, fatores utilizados por Livingstohent (1992), Duca; Rosenthal (1993), Lea;
Webley; Levine (1993), Davies; Lea (1995) e LeapWg; Walker (1995).

Especificamente quanto as dividas com cartdo dditerés trabalhos desenvolvidos por
Zerrenner (2007) apontaram que este tipo de erahadito € o principal motivador do
endividamento nos Estados Unidos. J& Gross; Seul2l®2) observaram que 0s niveis de
divida aumentam em resposta ao aumento nos limitesartdo de crédito. Também
examinando dados de cartbes de crédito Castromtagstrom (2004) concluiram que os
consumidores primeiro adquiriam os limites e, dgpescolhiam o quanto do limite seria
mantido em aberto e, além disso, os autores \amdfic que o endividamento nos cartdes de
crédito foi para suprir necessidades de pequenpsesas € ndo para o consumo domeéstico.

Por fim, Hayhoe; Leach; Turner (1999) e BernthalpdBett; Rose (2005) afirmaram que o



102

cartdo de crédito tornou-se uma ferramenta de pagfanvital para os consumidores de todo

0 mundo.

O Quadro 1 a seguir, representa um esforco detiganteas variacOes verificadas nos
resultados das estimativas das variaveis explastvos autores que estudaram algumas das
variaveis do presente estudo. Assim, o quadro eptess variagbes esperadas nos tipos de
endividamento das familias conforme o efeito magabtido. Para as variaveis explicativas
com mais de uma classe, foi obtida uma Unica \@oiacpartir da constatacédo da incidéncia
de variagOes significativas positivas e negatigasseja, a maior quantidade de variacdes foi

utilizada no quadro.



Quadro 1 - Variacbes

q

s e estudos relacionad

0scom cada tipo de

o para cada variave

| explicativa

Trindade (2009), Jappeli (1990}
Yimazer; DeVaney (2005)
Keese (2010), Cox; Jappeli (19p3)

ATIVOS FINANCEIROS

NEGATIVA

PRESENGA DE GRAVIDEZ

DEBILIDADE NA SAUDE
CORRER RISCOS
POSIGAO OCUPACIONAL

(APOSENTADO

Chawla; Uppal (2012)
Suetal. (2012)

NEGATIVA

Chawla; Uppal (2012)

Crook (2001)

Garman; Forgue (2003)

ZerennerQueSuetal oy | | [eeikwon(a0)
L [Keese(ai) Crook (2001 ]

NEGATIVA

Meng; Hoang; Siriwardana (2011) |Crook (2001)

Lo; Harvey (2011)
Crook (2001)

Garman; Forgue (2003)
Lee; Kwon (2002)

Chawla; Uppal (2012)
Garman; Forgue (2003)

ENDIVIDAMENTO TOTAL FINANCIAMENTO IMOBILIARIO DIVIDAS COM CARTAQ DE CREDITO EMPRESTIMOS BANCARIOS OUTRAS DIVIDAS GRAU DE ENDIVIDAMENTO
VARIAVEIS EXPLICATIVAS VARIACOES ESPERADAS VARIACOES ESPERADAS VARIACOES ESPERADAS VARIACOES ESPERADAS VARIACOES ESPERADAS VARIAGOES ESPERADAS
Corroboram Jao corroboram Cprroboram Ndo corroboram Cor|  roboram a0 corroboram Corroboram Ngo corroboram Corfob _oram [N&o corroboram  Qorroboram Ngio corroboram
REGATVA REGATIVA E— T — REGATVA REGATVA — —
Zaltman e Wallendorf (1979) Chawla; Uppal (2012) MeHgang; Siriwardana (2011) |Bertaut; Haliassos (2005)  |Malhotra; Lu; Wang (2011)) Chawla; Uppal (201k) Lee; DeVaney (2000) Zaltman e Wallendorf (1979)
Chawda; Uppal (2012) Crook (2001) Chawda; Uppal (2012) Marmon (2003) Crook (2001) Chawla; Uppal (2012)
IDADE Livingstone; Lunt (1992)

Livingstone; Lunt (1992)
Trindade (2009), Jappelii (1990)
Yimazer; DeVaney (2005)
Keese (2010), Cox, Jappeli (199p)

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA

Malhotra; Lu; Wang (201
Castronova; Hagstrom (2004

Chawla; Uppal (2012)
Lee; Kwon (2002)
Zerrenner (2007)

Chawla; Up(2aL2)

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA

Chawla; Uppal (2012)

| [ [zerenner(2007)eSuetal (2012)
Crook (2001) | [keese(2010)

NEGATIVA

Moura (2005), Coxet al. (2002)]  Cox; Jappelli (1993) Foster (2006) Crook (2001) Zerrenner (2007) Crook (2001) Moura (2005), Coxet al. (2002) Cox, Jappelli (1993)
ATIVOS NAO FINANCEIROS |Duca; Rosenthal (1993) Brown; Taylor (2008) Guttmdriileon (2008) Lee; Kwon (2002) Lee; DeVaney (2000) Duca; Rosenthal (1993) Brown; Taylor (2008)
La Cava; Simon (2003) Suetal.. (2012) Meng; Hodigwardana (2011 Bertaut; Starr-MacCluer (2008) La Cava; Simon (2003) Suetal. (2012)
Yimazer; DeVaney (2005) Chawla; Uppal (2012) Yimazer; DeVaney (2005)
Katona (1975), Coxet al. (2002) Chawla; Uppal (3012 Crook (2001) Kim; De Vaney (2001) Foster (2006) Katona (1975), Coxet al. (2002)
RENDA BRUTA TOTAL Chawda; Uppal (2012) Crook (2001) 3rd etal. (1999 Chawla; Uppal (2012)
La Cava; Simon (2003) Kim; De Vaney (2001) La Cava; Simon (2003)
Yimazer; DeVaney (2005) Bertaut; Haliassos (2005) Yimazer; DeVaney (2005)
Lee; Kwon, 2002
NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA
Chawla; Uppal (2012) Meng; Hoang; Sirwardana (201{L) Kim; DeVaney (2001) Malhotra; Lu; Wang (2011) Zaltman e Wallendorf (1979) Chawla; Uppal (2012)
ANOS DE ESTUDO Lee; Kwon (2002) Lee; DeVaney (2000)
Zerrenner (2007)
NEGATIVA NEGATIVA
ESTADO CIVIL CASADO  [Trindade (2009), Jappell (1990) _ Crook (2001) Lee; Kwon (2002) Malhotra; Lu; Wang (2011) Trindade (2009), Jappeli (1990)
La Cava; Simon (2003) Meng; Hoang; Siriwardana (2011)  [Zerrenner (2007) La Cava; Simon (2003)
NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA
SEXO FEMININO Zaltman e Wallendorf (1979) Crook (2001) Lee; Kwon (2002) Malhotra; Lu; Wang (2011) Zaltman e Wallendorf (1979)
Ribeiro et al (2009) Meng; Hoang; Sirwardana (2011)  |Zerrenner (2007) Ribeiro et al (2009)
Trindade et al. (2010) Trindade et al. (2010)
NEGATIVA NEGATIVA _ NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA
Moura (2005), Su et al.. (2012) ~ Suetal. (2012) Crook (2001) Moura (2005), Su et al.. (2012) Suetal. (2012)
COR OU RAGA I?uFa; Rosenthal (1993) Meng; Hoang; Siriwardana (2011) D.u.ca; Rosenthal (1993)
Livingstone; Lunt (1992) Livingstone; Lunt (1992)
Guttman e Pihon (2008) Guttman e Plihon (2008)
Zerrenner (200 Zerrenner (2007)
PRESENGA DE CRIANGAS NEGATIVA

Lee; DeVaney (200fChawia; Uppal (2012)

Suetal. (2012)

NEGATIVA

NEGATIVA

[Meng; Hoang; Siriwardana (2011) [Foster (2006) [

Fonte:Elaborado pelo autor a partir das informagdes obtidas dos dados retirados da Pesquisa de Orcamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)

)
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4.3 A INADIMPLECIA NAS FINANCAS DAS FAMILIAS

O consumo das familias é importante para a econom&vez que representa perto de 60%
do PIB sendo, portanto, fundamental para a edabid da economia brasileira. Quando o
consumo é impulsionado pelo crédito facilitado pleder ao aumento da inadimpléncia das
familias, e estas tendem a demonstrar poder filrangae precisa ser mantido a fim de evitar
maiores preocupacdes sobre sua possivel fragilitizaieceira, uma vez que a estabilidade do
sistema financeiro possui forte relacdo com a @@udifinanceira do agregado familiar,

porque na maioria dos casos, apesar da existéaagrdntias e protecéo legal do credor, a

faléncia pessoal é onerosa para os credores.

Contudo, o avanco tecnologico do sistema financeiroas alteracdes normativas e
institucionais contribuiram para a elevacdo do\eddmento da sociedade e trouxe, como
consequéncia, a necessaria racionalizacdo deasqubt parte dos agentes financeiros, uma

vez que o risco aumentou.

O comprometimento da renda por parte das familiasilbiras com dividas contraidas tem
crescido desde o inicio do século 21 e a inadinc@émédia anual do consumidor
ultrapassou o nivel 100, estabelecido como basenpétiia de 2009, ao final da década 2000,
conforme aponta a Evolucdo do Indicador Serasa risxpedivulgado recentemente. O
indicador mostra que até o inicio dos anos 200(pdice estava posicionado de forma
crescente, porém abaixo do nivel 60, tendo evol@dolongo da primeira década até
ultrapassar o nivel 100 ao seu final e, em mai@de ultrapassou os 150 pontos, tendo se
mantido neste patamar até maio de 2013, quandseayioel tendéncia decrescente, chegando
em setembro a 132,9 pontos, ainda bastante el¢8&RASA EXPERIAN, 2013).

De acordo com os dados da Serasa Experian, o maiome de inadimpléncia do

consumidor se verifica com as anotacfes de didaatraso junto a financeiras, cartdes de
crédito e empresas nao financeiras, ou seja, adadijue tendem a apresentar maiores
encargos financeiros, com indice superior a 20@alesarco de 2012 e se mantido de forma
consistente, ultrapassando os 250 pontos e recysardopouco menos de 200 pontos em
setembro de 2013. Em seguida, surgem as dividadrasd junto aos bancos em torno de 125
pontos e, depois, protestos e cheques devolvidaspgunda vez por insuficiéncia de fundos

abaixo de 100 pontos no indice.
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De acordo com o Banco Central, o comprometimentoresiela dos brasileiros com o
pagamento de dividas bancarias se posicionou podgiEn22% no ano de 2012 e inicio de
2013, enquanto que o nivel de endividamento daleiras medido pela relacao do valor total
dos débitos dividido pela renda anual, € superid®%, tendo atingido o recorde da série
iniciada em janeiro de 2005, no més de abril deB2BACEN, 2014). Esta tendéncia de
crescimento do comprometimento da renda revela ajusapacidade para enfrentar os
compromissos de pagamentos tem declinado apesaddgéo das taxas de juros. Isto pode
indicar que a reducao da carga dos juros ndo téonagiroveitada pelas familias brasileiras.
Outra possivel explicacdo é que o endividamento fdasilias tem acontecido com a
utilizacdo de créditos mais onerosos, tais comonde da conta corrente e os cartdes de

crédito.

Uma explicacdo para o excesso de dividas das #anfifasileiras esta na ampliacdo do nivel
de consumo decorrente da politica de distribuigdioetida adotada pelos uUltimos governos
dentro de propdsitos de inclusédo e ascensao sp@atlisponibilizaram recursos na forma de

transferéncias publicas e/ou de facilitacbes deacap de crédito para as familias. O

consumo domestico foi utilizado como politica descimento e sustentacdo da economia
nacional, porém como o incentivo ao consumo foi idmyor liberacdo ampla de crédito, as

familias tém sido conduzidas a uma condicdo derm@éncia em suas contas a pagar, sem
precedentes na histéria do pais, causando o esgummeste modelo de crescimento uma
vez que as familias passaram a comprometer pdrstasicial de sua renda para o pagamento
dos empréstimos e financiamentos tomados. Com isadas familias passaram a atrasar
pagamentos ndo somente de prestacfes para aquisi¢gémveis e outros bens de consumo
duraveis, mas também deixaram de liquidar divideraidas com a utilizagdo de cartédo de

crédito na aquisicao de produtos de necessidad=abas

De acordo com a Pesquisa de Endividamento e Ind@imip do Consumidor (Peic),
divulgada em outubro de 2013 pela ConfederagdooNacdo Comércio de Bens, Servicos e
Turismo — CNC, o percentual de familias que redatater dividas entre cheque pré-datado,
cartdo de crédito, cheque especial, carné de dojpréstimo pessoal, prestacdo de carro e
seguro alcancou 62,1% em outubro de 2013, avan@ndelacéo aos 61,4% observados em
setembro, como também em relagédo aos 59,2% deroudat2012. O percentual de familias
com dividas ou contas em atraso seguiu a mesmaéarteiagd aumentando em ambas as bases
de comparacédo: o percentual de familias inadimgdealcancou 21,6% em outubro de 2013,

ante 20,6% em setembro de 2013 e 20,5% em out@bBDI?. J& o percentual de familias
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que declararam ndo ter condigBes de pagar suaascomtdividas em atraso e que, portanto,
permaneceriam inadimplentes, também apresentociroess#o nas comparagbes mensal e
anual, alcancando 7,3% em outubro de 2013 (CNC3)201

As aquisicdes tem ocorrido com o uso de limitesliue especial ou cartdo de crédito para
compra de alimentos ou remédios, porque o cartacrétito oferece maior liberdade, sem
necessidade de dar satisfagdo a ninguém e é maisosimples de utilizar do que solicitar um
empréstimo consignado, por exemplo. Além dissompréstimo consignado é limitado em
30% da renda, enquanto que o cartdo de créditcachegais de 100% da renda e a pessoa

que possui varios cartdes chega a alcancar 500%amsude sua renda mensal.

O incentivo governamental ao consumo por parte fdaslias, diante da necessidade de
minimizar os impactos da crise financeira globssogiado a necessidade de se manter algum
crescimento econdmico e as facilidades de créaléoy da desregulamentacdo dos mercados
financeiros ocorrida a partir da segunda metadel@zmda de 1990, aliado ao crescente
incremento tecnoldgico, proporcionou menores cudesransacao, que viabilizou o acesso
ao crédito para familias de um modo mais geneddizg com isso, também contribuiu na
obtencéo de economia de escala por parte dasiip8&s financeiras, estabelecendo o cenario
favoravel para o processo de endividamento fandkaboa parte da populagéo brasileira que,
também, passou a experimentar a restauracdo do aqdsitivo de seus rendimentos com
consequente superacdo de demanda reprimida e nuuwirde ascensao social, através de
incentivos estruturais como a instituicdo do credinsignado, a politica de valorizagdo do
salario minimo e a proliferacdo de programas pablide transferéncia de renda
(LOURENCO, 2010).

Como principio teoérico, com taxas de juros efi@snto risco de inadimpléncia em relacdo
aos ativos e rentabilidade dos bancos, motivaria patitica de empréstimos conforme sua
propensao ao risco. Contudo, esta situacdo oseitecordo com o ciclo econémico ou diante
da presenca de incentivos para a maior oferta éeitor tais como miopia de reveses,
comportamento de rebanho e outros, que podem permowa maior oferta de crédito do
banco em periodos de expansdo. Estes incentivoshitados tendem a aumentar
excessivamente os niveis de divida dos mutuarazerndo empréstimos problematicos que,
por sua vez, leva a um arrocho na disponibilidazlerddito e, entdo, poderé trazer impactos

negativos no consumo.

Esta situacdo revela o comportamento ciclico ddittrédas perdas e das provisdes de

empréstimos bancarios, inicialmente com condic@esrédito bancario facilitadas devido ao
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baixo nivel da inadimpléncia ou, diante de sua réomia, com o aumento do valor das
garantias. De qualquer maneira, isso contribui paexpansdo de crédito, resultando em
empréstimos de baixa qualidade que se evidenciam eo ocorrénciaex-post da

inadimpléncia, com defasagem de alguns anos. Ctagare as provisdes para perdas de
crédito, como contrapartida do risco esperado,septam viés pré-ciclico decorrente do
volume de ativos problematicos fazendo com queaosds incorram nesta condicdo que tem
como consequéncia a instabilidade econémica odgineelas imperfeicbes do mercado em
termos de externalidades e do risco de contagi@ gistémico e pode provocar consideraveis

custos macroecondmicos.

Bernanke; Gertler (1995) argumentaram que a fdegie das familias desempenha
importante papel no mecanismo de transmissédo digcpahonetaria via crédito, de tal forma
que as imperfeicbes no mercado de crédito commnass de informacdes ou exigéncias
contratuais imperfeitas provocam uma lacuna entrisio de oportunidade dos recursos
internos e os custos de fundos externos, cujo prélepende da politica monetaria. Se esta
for restritiva eleva as taxas de juros e aumengarémio de financimento externo com
consequente desestimulo do investimento e do camsoimginado na situacao financeira dos
mutudrios e numa possivel concentracdo na situfipadoceira do credor. A situacdo
fragilizada das familias representada pela inadingih pode afetar e, frequentemente afeta, a
politica de crédito dos bancos, de tal forma quené&eterminante importante do mecanismo
de transmissao e € suscetivel de afetar a resfiostgpara mudancas nas taxas de juros de

intervencao.

Em um contexto de ampliacdo da oferta de crédisofamilias passaram a ter menos
restricdes, que juntamente com a reducdo das tkxpgos motivada pelos bancos publicos
brasileiros e seguida pelo sistema financeiro dedoabrangente, resultou em um aumento

dos empréstimos as familias brasileiras em niaemsis alcancados.

No entanto, os estudos a respeito das dividas ifeesl no Brasil sdo incipientes, sem
tratamento metodolégico mais apurado, quando cadparcom trabalhos desenvolvidos em
outras nacbes que também enfrentam a questdo dadantento das familias, tais como

Bélgica, Franca, Finlandia, Irlanda, Italia, Poetug Espanha na zona do euro e Austrélia,

Canada e outros.

Neste ambiente estdo as familias brasileiras gqeeatn seu nivel de consumo alavancado
atraves da liberalizacédo de crédito que foi tomadomuitos casos, sem uma devida reflexado

racional, provocando, consequentemente, 0 compioe@io de parcela substancial da renda
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familiar, levando o orcamento domeéstico para a zdmanadimpléncia, quando diversos
compromissos deixaram de ser honrados no vencimé&sta situacdo de inadimpléncia
refletida nos atrasos de pagamentos de aluguetestagao da residéncia, de despesas com
agua, eletricidade e gas e de prestacdo de bessndgos adquiridos, conforme constam de
respostas de responsaveis por familias brasilergsgvistados na Pesquisa de Orgcamento
Familiar — POF, pelo Instituto Brasileiro de Gedigra Estatistica — IBGE, com base nos
anos de 2008 e 2009, sera investigada neste toatpathbuscara conhecer as explicacoes e as
caracteristicas familiares que levaram e se relaoiocom a condicdo de inadimpléncia. Os
atrasos assumidos pelas familias refletem em ¢géefride crédito, constituindo-se em uma
boaproxy para fragilidade financeira do agregado famil@wm esta consideracéo, a anélise
empirica do comportamento de inadimpléncia nososgpagamentos das familias permitira
entender as condicbes econdmicas e demograficas cgueeterizam as familias que

aumentaram seu endividamente até a situacdo denplédcia.

No presente estudo, tendo por base a Pesquisag@mné@nto Familiar — POF 2008-2009,
realizada pelo Instituto Brasileiro de GeografiEstatistica — IBGE, foram tomadas as
informacdes fornecidas pelos entrevistados quantonaicdo de atraso no pagamento de
alguns compromissos. Preliminarmente, constatayeeo atraso no pagamento de despesas
com agua, eletricidade e gas é o maior com 37,3¢%rdilias nesta condi¢do, vindo a seguir
0 atraso com prestacdes de bens ou servicos attepuicom 28,80% e, somente, 5,17%
responderam que apresentam atraso de aluguel siagie da residéncia. Ressalte-se que a
condicdo de aluguel ou prestacdo de residéncia sed@plica a 75,73% das familias
entrevistadas, enquanto que os atrasos com osulnis conjuntos de despesas néo se aplica
a menos de 7%, ou seja, estas despesas sao canrerssdfamilias, enquanto que a condi¢ao

de aluguel ou prestacédo de residéncia se verificenenos de 25% das familias brasileiras.

A condicao de inadimpléncia foi analisada em relagad/ariaveis explicativas econémicas e

demograficas a partir da informacdo das pessoasfdencia responsaveis pelas unidades
consumidoras familiares sobre estarem em atraspagmmentos de aluguel ou prestagao de
residéncia, despesas de agua, eletricidade e gasntéo a prestacdes de bens adquiridos. A
inadimpléncia geral ocorre quando as pessoas apaesatrasos em todos 0S compromissos

mencionados acima.

A Tabela 5 apresenta os efeitos marginais da caodie inadimpléncia em cada uma das
situacOes de atraso descritas acima em relacaparn®mao ao risco da pessoa de referéncia da

familia, a condicdo de saude das pessoas da farailidade da pessoa de referéncia
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responséavel pela unidade de consumo familiar, ¢éag&e a posse de ativos financeiros e ndo
financeiros pelas familias e, também, em relacdoutas varidveis demogréficas e

econdmicas.

As hipéteses a respeito do efeito da propensédsen, da condicdo de saude, da idade e de
ativos financeiros e ndo financeiros em relacaoralicdo de inadimpléncia nos pagamentos
dos diversos compromissos assumidos pelas famiiglsisive na inadimpléncia geral sao
analisados procurando oferecer maior poder explcata condicdo de inadimpléncia das

familias brasileiras.

Nesta se¢cdo serdo analisados os efeitos margmaisndlicdo de inadimpléncia nas familias,
assim entendida como 0s atrasos nos pagamentaasstis gom aluguel, prestacdo de casa,
despesas de agua, eletricidade e gas, e prestdedé&®ns adquiridos, em conjunto e

isoladamente, pela familia, cujos resultados eslim@stdo na Tabela 5.

Os estudos a respeito do sobre endividamento dimipéncia das familias sdo poucos, uma
vez que o tratamento nos trabalhos aborda a aggéfite manutencdo de dividas e, portanto,
nao concedem atencdo a esta situacdo extrema. M&ssimo, as analises que se seguem
procuram proporcionar um comparativo entre os tadas obtidos neste trabalho e as
pesquisas pertinentes que apresentaram relaciot@snen consideraram as variaveis

explicativas utilizadas neste estudo.
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Tabela 5 - Efeitos marginais da presencga de inadimp |éncia em relagdo a propensdo ao risco, saude famil  iar e outras variaveis
INADIMPLENCIA ATRASOS COM ATRASOS COM ATRASOS COM
VARIAVEIS GERAL ALUGUEL E PRESTACAO PESPESAS DE AGUA, PRESTAGCAO DE
DE RESIDENCIA ELETRICIDADE E GAS | BENS ADQUIRIDOS
30 a 39 anos _ 0.0003
§ é 40 a 49 anos -0.0050*** -0.0021** -0.0006 -0.0069***
£ f; 50a59 anos -0.0059*** -0.0096*** -0.0231*** -0.0141***
Acima de 59 anos -0.0216*** -0.0395*** -0.0607*** -0.0412***
@ De R$1aR$1.000 -0.0042***
é’ % De R$ 1.001 a R$ 5.000
K é De R$5.001 a R$ 18.000 -0.0047*** -0.0168*** -0.0023 -0.0185***
T Acimade R$ 18.000 -0.0074*** -0.0008 -0.0108*** -0.0060***
% § De R$ 1 aR$ 1.000
& i DeR$1.001aR$5.000
© 2 De R$5.001aR$ 18.000
% £ Acmade R$18.000 -0.0019*
- De R$ 830 a R$ 1.245 -0.0063*** -0.0186*** -0.0139*+*
5 De R$ 1.245 a R$ 2.490 0.0004 -0.0068*** -0.0004
& F_t' De R$ 2.490 a R$ 4.150 0.0001 0.0005 -0.0077***
‘é O De R$4.150 a R$ 6.225 -0.0052**
w De R$ 6.225 a R$ 10.375 0.0009 -0.0033** -0.0028*
Acima de R$ 10.375 -0.02870%+ -0.0566** -0.0357+*

8 anos
De 9 a 11 anos
De 12 a 15 anos

ANOS DE
ESCOLARIDA

Acima de 15 anos

-0.0054**

-0.0024*

0.0005
-0.0105**

-0.0019

ESTADO CIVIL CASADO

SEXO FEMININO

-0.0032***

Negra -0.0004
3 g Amarcla -0.0257++ -0.0305*+ -0.1060*+
% & Parda -0.0050%*+ -0.007 4%+ -0.0139*+ -0.0141%*
O " Indigena -0.0424%+ -0.0130*+ -0.0141 %+

Nao identificada -0.0262++ -0.0149*+ -0.0099* -0.0587++
@ { De6aldanos -0.0020*+ -0.0155+ -0.0078*+ -0.0012
£ g De 15a 17 anos -0.0115%* -0.0146*+ -0.031 1%+ -0.0061++
O F De18a21anos -0.0002 -0.0059*+ -0.0007

ENFERMIDADE NA FAMILIA

PRESENCADE GRAVIDEZ

PROPENSAO AO RISCO

Empregado privado

-0.0038*** -0.0031***

-0.0012

-0.0064***

-0.0062***

o §' Empregado publico
S 8 Empregado doméstico
8 & Empregado temporério ural -0.0428"*
8 Conta prépria
Aprendiz -0.0936*** -0.0072 -0.0723***
APOSENTADO -0.0133*** -0.0303*** -0.0342*** -0.0410***
VARIAGOES DA VARIAVEL EM RELAGAO AO ENDIVIDAMENTO NEGATIVA NAO SIGNIFICATIVA

Nota: *** p<0.01(significancia ao nivel de 1%), ** p<0.05 (significancia ao nivel de 5%), * p<0.1 (significancia ao nivel de 10%)
Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orcamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)
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4.3.1 Andlise dos efeitos marginais da propensao &@eco das pessoas de referéncia das

familias em relacdo a inadimpléncia familiar

As pessoas de referéncia das familias que assunagmesiniveis de riscos para melhorarem
a renda apresentaram efeitos marginais positivadicando aumentos na inadimpléncia
familiar em relagcdo as pessoas de referéncia dadlida que ndo correm riscos para
incrementar a renda familiar, em todos os tiposindelimpléncia estudados nesta tese,

confirmando a hipétese numero seis.

Ressalte-se, contudo, que nao foram localizadosl@strealizados que utilizasse a propenséao
ao risco como variavel explicativa da condicdo dadimpléncia nos pagamentos dos

compromissos familiares.

4.3.2 Andlise dos efeitos marginais da condicdo daude das pessoas das familias em

relacéo a inadimpléncia familiar

A condicdo de saude debilitada que implica em gastom as pessoas da familia
apresentaram efeitos marginais positivos, com @xcdgs atrasos com o pagamento de agua,
eletricidade e gas que revelou estimativa ndo figtiva, indicando aumentos do atraso de
seus pagamentos de despesas em geral, em relgn@senca de pessoas saudaveis nas
familias, confirmando a hipotese numero sete eirroando o estudo de Kosters; Paul; Stein
(2004) que mencionaram as doencas como uma daascpag a inadimpléncia familiar.
Também concordando com estes resultados estd aiggesqalizada por Bridges; Disney
(2004), que revelou que a condi¢cédo de inadimpléadidluenciada pelo acesso a beneficios
da seguranca social. Ainda concordando com ostaelesl desta tese esta a pesquisa realizada

por Monteiro (2010) com pessoas com baixo nivekdda.

E interessante mencionar que Brown; Taylor; Pr2@0%) acrescentaram uma discussio
guanto as consequéncias da divida pessoal e marmiormgue uma questao fundamental é
identificar se os atributos psicologicos séo deiteaintes dos resultados observados pela

divida ou se sao o resultado de estar endividado.
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4.3.3 Analise dos efeitos marginais da idade dasgseas de referéncia das familias em

relacéo a inadimpléncia familiar

A variavel explicativa idade da pessoa de refeeédw§tribuida em faixas etarias, apresentou
estimativas significativas e variagfes negativasgemse todas as faixas etarias e tipos de
inadimpléncia, confirmando a hipétese numero o#endo corroborado pelos trabalhos
desenvolvidos por Diogo; Amaral; Lino (2008) quexdairam que os agregados familiares
cujo representante tem menor idade tem signifiaatente um maior endividamento esperado
e uma maior probabilidade de contrair dividas. Téamlconcordam com a pesquisa realizada
por Bridges; Disney (2004) que constataram queif@sedcas na incidéncia de crédito e

inadimpléncia entre familias de baixa renda, sfioenciadas pela idade.

Os efeitos marginais positivos se verificaram sdmea faixa etaria de 30 a 39 anos para a
inadimpléncia geral, atrasos no pagamento de dluguprestacdo de residéncia e nas

prestacdes de bens adquiridos.

4.3.4 Analise dos efeitos marginais da posse de uexa pelas familias em relacdo a

inadimpléncia familiar

Com relacdo aos investimentos financeiros comoaveli explicativa da condicdo de
inadimpléncia, todas as estimativas nas classeplicoes até R$ 5.000,00 se mostraram
significativas, com efeitos marginais positivos méasses de aplicacdo financeira até R$
5.000,00 em relacdo a classe sem aplicacdes eas dithanceiros, com excecao dos atrasos
nos pagamentos de aluguel e prestacdes de residémnticando que as pessoas de referéncia
das familias que possuem ativos financeiros atéowatante de R$ 5.000,00 atrasam mais 0
conjunto de compromissos familiares, em relacéaadias que ndo possuem investimentos
financeiros. Estes primeiros resultados confirmanhi@btese nove que sustenta que a
condicdo de inadimpléncia nos pagamentos de desgesdas familias tende a aumentar

conforme aumenta o volume de investimentos famiam ativos financeiros.

No entanto, a partir dos R$ 5.000,00 de investiogefihanceiros, as pessoas de referéncia

das familias revelaram estimativas de efeitos maiginegativos em relagdo as pessoas que
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ndo tém ativos financeiros, ou seja, os possuiddeeaplicacdes financeiras acima de R$
5.000,00 apresentaram reducdes em sua condicaadlenpléncia em todos os tipos.

Estes resultados combinados ndao permitem confianapdtese nove, pois de um lado, até a
posse de ativos financeiros pelas familias no nmbetale R$ 5.000,00 ha aumento da
inadimpléncia, de outro lado, aplicacbes finanseisaiperiores a R$ 5.000,00 indicam

reducao da inadimpléncia familiar.

Quanto aos ativos nao financeiros foram analisadosio variavel explicativa da
inadimpléncia familiar e apresentaram estimativagificativas ao nivel de 1% em
praticamente todas as classes de investimentostedas os tipos de inadimpléncia, havendo
uma unica excec¢do na classe de riqueza acima d&é8R®H0,00, com nivel de 5% de
significancia e somente para a inadimpléncia gé&ante desses resultados estimados, a
hipétese de niumero dez é confirmada e corroboestosios de Kosters; Paul; Stein (2004) a
respeito do endividamento e de sobre endividam@osoconsumidores, que apontaram que

dentre as causas para esta situacao extrema delantnto estdo aquisicdo de uma casa.

4.3.5 Andlise dos efeitos marginais da renda brutadas familias em relacdo a

inadimpléncia familiar

As estimativas que consideraram a renda brutadatapessoas como variavel explicativa da
inadimpléncia das familias apresentaram a maiasardsultados com nivel de significancia
em torno de 1% e com variagcdes indicando a redwga@trasos nos pagamentos de
compromissos familiares também na maioria dos tilgomadimpléncia estudados, conforme
a renda aumenta, corroborando os estudos de AR@38)Y que mostrou que conforme
aumenta a renda mensal a inadimpléncia tende awimEste autor ressaltou que os bancos
incentivaram de tal maneira o crédito a habitagif@a pssegurar suas receitas, que promoveu
o endividamento das familias e, como consequéa@assibilidade de inadimpléncia, devido
ao aumento do peso do endividamento na renda di@pou seja, quanto menor renda,
maior o peso da divida. Nos trabalhos de Mont&@d.Q), também fica evidenciado, quando
a autora expde gque a habitacdo € uma politicagaubérantida pela constituicdo portuguesa,
contudo predomina a iniciativa privada que agrag#tumcao financeira, principalmente por
se tratar de pessoas com baixo nivel de renda.
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Os resultados desta tese quanto aos atrasos nam@ags de aluguel e prestacdo de
residéncia apresentaram efeitos marginais posiguoguatro das seis classes de renda que se
posicionam acima de R$ 1.245,00 até R$ 10.375)ééy da classe de R$ 4.150,00 a R$
6.225,00 para inadimpléncia geral e atrasos noampagtos de prestacdes de bens adquiridos,
concordando com os resultados obtidos por DiogoarimLino (2008) que concluiram que
0s agregados familiares com maior rendimento témgmnifgiativamente um maior

endividamento esperado e uma maior probabilidad®diair dividas.

Os atrasos nos pagamentos de despesas de aguau géletricidade pelas familias
apresentaram relacdo negativa com a renda famabampborando os resultados obtidos por
Webley; Nyhus (2001) que concluiram que a divida essociada a baixos rendimentos e
despesas maiores. Os autores elucidaram que évglotmi uma divida sem ter pedido
dinheiro emprestado, como por exemplo, quando sopes incapaz de liquidar uma conta de

Sservico.

A renda bruta total se relaciona negativamente osmatrasos nos pagamentos de bens
adquiridos, conforme os resultados das estimatiease estudo, que corroboram a pesquisa
realizada por Monteiro (2010) que verificou queoadicdo de multiendividamento demonstra
a fragilidade financeira dos agregados familiageg se endividam como forma de equilibrar
os rendimentos até nova entrada de capital devado baixos rendimentos. De forma

semelhante, Ponchio (2006) encontrou que o comperted materialista, como forma de

consumismo, foi o principio fundamental para famsilde baixa renda que entraram em

acordos de parcelamento.

4.3.6 Analise dos efeitos marginais do nivel de tnscdo das pessoas de referéncia das

familias em relacéo a inadimpléncia familiar

Analisando a quantidade de anos de estudo da peksaaferéncia responsavel pelas
unidades consumidoras familiares como variaveliexiva da condicdo de inadimpléncia
observa-se que prevalescem variacdes positivasuasedodos os tipos de inadimpléncia,
exceto nos atrasos de pagamentos de agua, ekxdieciel gas que prevalescem variacdes
negativas, o que também se verificou na classéva¢ ae instrucdo de 8 anos de estudo para
a inadimpléncia geral. As varia¢des positivas iadim que ha aumento da inadimpléncia na

classe de 9 a 11 anos de estudo para todos osdgpiosdimpléncia, enquanto que tambéem
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ocorreram aumentos na classe de 12 a 15 anosutl® gstra a inadimpléncia geral e para os
atrasos nas prestacdes de bens adquiridos, na deagsanos para 0s atrasos nos pagamentos
de aluguel e prestacéo de residéncia e nas dusseslacima de 15 anos de estudo para os

atrasos nos pagamentos de prestacdes de bensduijuir

Os resultados das estimativas deste estudo coaminoras conclusdes de Diogo; Amaral;
Lino (2008) de que os agregados familiares cujoesgmtante tem maior nivel de educacéo
tem significativamente um maior endividamento esgere uma maior probabilidade de
contrair dividas. Mas ndo concordaram com os thalsatle Gerardi; Goette; Meier (2010)
que descobriram que menor educacgdo financeira aest®sociada com uma maior
probabilidade de inadimpléncia e execug¢des no rdericaobiliario dos EUA. Por outro lado,

Hurst (2011) encontrou pouca relacao entre indicdsemelhantes.

4.3.7 Anadlise dos efeitos marginais do estado cidids pessoas de referéncia das familias

em relacdo a inadimpléncia familiar

As pessoas de referéncia com estado civil casa#seygaram estimativas significativas com
efeitos marginais positivos, indicando maior ingalincia em geral e nas prestacdes de bens
adquiridos, enquanto que revelaram reducéo dampdéncia nos pagamentos de despesas de
agua, eletricidade e gas e estimativa ndo sigtiifecanos atrasos de aluguel e prestacédo de
residéncia. De certa forma ndo concordando comag@es positivas, estdo os estudos
desenvolvidos por Kosters; Paul; Stein (2004) awddy o nivel de endividamento e de sobre
endividamento dos consumidores, quando identifimacpe, dentre as causas para esta
situacao extrema de endividamento, esta a separagamal.

4.3.8 Andlise dos efeitos marginais do género dasssoas de referéncia das familias em

relacéo a inadimpléncia familiar

Revelando efeito marginal positivo e, portanto, cammentos na inadimpléncia geral, nos
atrasos das despesas de agua, eletricidade engaspeestacdes de bens adquiridos, estéo as
mulheres quando comparadas com os homens, na &onde& pessoa de referéncia das
familias. Os atrasos com aluguel e prestacdo deléresa revelaram resultados néo
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significativos. No entanto, ndo foram encontradabalhos que utilizassem a variavel género

nos estudos do sobre endividamento familiar.

4.3.9 Analise dos efeitos marginais da cor ou ragkas pessoas de referéncia das familias

em relacdo a inadimpléncia familiar

As pessoas de cor ou raca negra demonstram augeentndicdo de inadimpléncia geral, de
atrasos com aluguel e prestacéo de residénciayentaqnbém estédo as pessoas de cor ou raca
amarela, e de atrasos com agua, eletricidade exgagie também estdo as pessoas de cor ou
raca indigena.

Nos demais tipos de inadimpléncia, todas as pessea®das as demais cores ou ragas
estudadas, com excecdo das pessoas de cor ouegiga apresentaram efeitos marginais
negativos, indicando redugdo da inadimpléncia familNao foram localizados estudos

relacionando etnia ou cor ou raga com a inadimpé&aamiliar.

4.3.10 Analise dos efeitos marginais da presenca ci@gancas, adolescentes e jovens ou de

gravidez nas familias em relacdo a inadimpléncia failiar

A presenca de pré-adolescentes, adolescentes esjae da condicdo de gravidez nas
familias revelaram variacbes negativas em tododipms de inadimpléncias, indicando
reducdo dos atrasos de pagamentos pelas fami@pena classe de presenca de jovens de
18 a 21 anos que indicaram variagOes positivasatrtasos de pretacdes de bens adquiridos,
quando comparadas com as familias que apresentantas de até 5 ou ndo apresentam
pessoas na condicdo de gravidez. As variacOesiveg@iao sdo confirmadas no estudo de
Kdsters; Paul; Stein (2004) que apontaram a presdecgravidez e parto como uma das
causas da inadimpléncia famliar. JA4 o trabalho ddgBs; Disney (2004) afirmou que a
inadimpléncia entre familias de baixa renda, éuerftiada pela composi¢cdo do agregado
familiar, no que concordam as analises de Alve8g§pqQue verificou que conforme aumenta
a dimensdo do agregado familiar a inadimpléncialdea diminuir. J& Monteiro (2010)
concluiu que a reducdo da familia com o falecimasgoum elemento pode resultar na

inadimpléncia dos compromissos familiares, assirmacas agregados familiares mais
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numerosos que apresentavam a condicdo de multidaniento que conduz aos atrasos nos
pagamentos dos compromissos familiares, dentrauais @s dividas com estabelecimentos

comerciais.

4.3.11 Analise dos efeitos marginais da posicdo @acional ou de aposentado das
pessoas de referéncia das familias em relacdo adimapléncia das familias

Analisando a condicdo de diversas colocacdes deeganios em relacdo a condicdo de
empregador, as estimativas foram significativasastraram que os empregados privados,
publicos, domésticos e por conta prépria tém auosesin sua condi¢cdo de todos os tipos de
inadimpléncia, quando comparados com as pessoag@aajoras, 0 mesmo ocorrendo com o

aprendiz nos atrasos de prestacdes de bens adguirid

Por outro lado, os empregados temporarios na atieidrural em todos o0s tipos de
inadimpléncia apresentaram variagbes negativaseda forma corroborando os resultados
encontrados por Alves (2008) de que a inadimplétaide a aumentar para as familias que
residem na zona urbana. Além disso, este autorlwwonque o tipo de emprego e as
competéncias profissionais nao influenciam a inaténcia familiar. Os aprendizes na
inadimpléncia geral e nos atrasos com despesasguke, &letricidade e gas revelaram
estimativas de efeitos marginais negativos indioamdducbes em seus atrasos de

compromissos, em relacdo aos empregadores.

No que se refere aos que recebem aposentadoridajupamparados com aquelas pessoas de
referéncia que ndo usufruem desse beneficio, oa, & aposentados apresentaram
estimativas de efeitos marginais negativos, indloameducdo em sua condicdo de

inadimpléncia no pagamento de suas despesas dedsdipos considerados neste estudo.

N&o foram identificados estudos relacionados acposocupacional propriamente dita, mas
h& véarios estudos relacionando a condicdo de imdéimia das familias a situagdo de
desemprego ou precariedade do emprego ou instdelidhboral. Assim, relacionando o

desemprego de forma direta com o sobre endividamesiifio os estudos realizados por
Agarwal; Liu (2003), Marques; Frade (2003), Kostétaul; Stein (2004) e Monteiro (2010)

gue demonstraram que o desemprego foi a princgaacda inadimpléncia no periodo de
1997 a 2007. Os trabalhos de Marques; Frade (d06Bjram a precarizacdo do emprego e
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Kosters; Paul; Stein (2004) acrescentam como gaarsaesta situacdo a morte de um sacio,
em relagdo aos empregadores.

E importante ressaltar que a pesquisa de Marqueste {2005) apresentou um gréafico
denominado de “triangulo de risco de sobre endiwElao”, que tem por vértices o

multiendividamento, a perturbacdo grave da situéagdaral, particularmente, o desemprego e
a fragilidade das poupancas e das redes socigistesultado é a condicdo de inadimpléncia

das familias portuguesas.

4.3.12 Outros estudos sobre a inadimpléncia nos pagentos de compromissos

familiares

Os estudos de Kdsters; Paul; Stein (2004), ainolaxéram como consequéncia do sobre
endividamento a reducdo da educacdo e da quafibcacofissional e afirmaram que os

objetivos da proposta de diretrizes para o créit@onsumidor da Unido Européia somente
poderdo ser alcancados se os consumidores recebenselhos e informacfes adequadas e

nao atraves da regulacao bancaria.

Outro estudo relevante que procurou explicar aimnpl@éncia nos empréstimos familiares foi
formulado por Rinaldi; Sanchis-Arellano (2006), esiudarem a sustentabilidade da divida
das familias em sete paises da zona do Euro, deawhs a posicdo financeira mais
arriscada do setor familiar em decorréncia do eddmento e se mostrando util como fonte

de informacdes para a conducéao de uma politica téwameomum na zona do euro.

J& os trabalhos de Diogo; Amaral; Lino (2008) narain a correlacdo de variaveis ligadas a
liberalizag&o financeira e ao ciclo econémico, ®mo o nivel das taxas de juros, com a

evolucéao das restricdes de liquidez.

O Quadro 2, a seguir, oferece a visualizacao dagvess explicativas da condicdo de sobre
endividamento das familias em cada tipo de inadingih, com as variacdes apresentadas nas
estimativas e os autores que corroboraram ou naesoftados encontrados neste trabalho,

num esforgo para apresentar uma visdo agregada.
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INADIVPLENCIA GERAL ATRASO§ COM ALUGl{EL E ATRASOS,COM DESPESAS DE ATRASOS COM PRESTAGOES DE
VARIAVEIS EXPLICATIVAS PRESTAGAO DE RESIDENCIA AGUA, GAS E ELETRICIDADE BENS ADQUIRIDOS
VARIACOES ESPERADAS VARIAGOES ESPERADAS VARIAGOES ESPERADAS VARIACOES ESPERADAS
Corroboram 30 corroboram rroboram Ngo corroboram Cor|  roboram 30 corroboram ~ Crroboram N3o corroboram

Diogo; Amaral; Lino (200!
Bridges; Disney (2004)

ATIVOS FINANCEIROS POSITIVA

POSITIVA

POSITIVA
Kdsters; Paul; Stein (2004)

POSITIVA POSITIVA

ATIVOS NAO FINANCEIROS

RENDA BRUTA TOTAL
Diogo; Amaral; Lino (2008)] Alves (2008), Monteirod@® Webley; Wyhus 200f) | Monteiro (2010), Panchg)
ANOS DE ESTUDO : RG0SV POSITIVA__ POSITIVA
Diogo; Amaral; Lino (2006) [ Gerardiet al. (2010) |
ESTADO CIVIL CASADO POSIT!YA - ROSTIIVA
[Kosters; Paul; Stein (2004 [ [
SEXO FEMNINO POSITIVA POSITIVA POSITIVA

POSITIVA

COR U RAA

POSITIVA

PRESENCA DE CRIANGAS

PRESENGA DE GRAVIDEZ . = " "
Bridges; Disney (2004) | Kosters; Paul; Stein (200) ra@ et al. (2010) Monteiro (2010) Monteiro (2010)
POSITIVA POSITIVA POSITIVA
DEBILIDADE NA SAUDE Kosters; Paul; Stein (2(:04) .
Bidges:Disney (2004 Monteiro (2010)
CORRER RISCOS POSITIVA POSIT|IVA POSIT|IVA POSITI\|/A
POSIGAO OCUPACIONAL POSITIVA POSITIVA POSITIVA

APOSENTADO

Alves (2008)
Fonte:Elaborado pelo autor a partir de informades obtidas dos dados retirados da Pesquisa de Orcamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)

4.4 O ENDIVDAMENTO FAMILIAR E A POSICAO OCUPACIONALDAS PESSOAS
DE REFERENCIA DAS FAMILIAS

Nesta parte do estudo sdo apresentadas as cataergue demonstram como diferentes
posi¢cdes ocupacionais da pessoa de referénciardieden o nivel de endividamento total das
familias. Estas analises sdo importantes paraicarife as ocupacdes profissionais revelam
diferencas quanto a constituicdo e manutencéo \ddadi totais e, com isso, demandarem
consideracfes especificas por parte dos critéreosahcessdo de crédito pelos agentes
financeiros ou por parte de politicas publicas idadas a adequar a relacdo de oferta e

demanda de crédito a cada posicédo ocupacional.

Além disso, como se verificou a existéncia de i@hes disparidades sociais e econdémicas na
sociedade brasileira, € importante analisar sévassds posi¢cdes ocupacionais fazem parte de
algum ou alguns dos grupos privilegiados ou disa@ichos por condi¢des crediticias publicas

ou privadas.



120

Para estas analises serdo consideradas somenggia@agig com estimativas significativas
inferiores ao nivel de 5% para avaliar a condic&oeddividamento total das familias
conforme a ocupacdo da pessoa de referéncia. Cem $®rdo estudados a posicao
ocupacional de empregador, de empregado do sat@dpr do setor publico, doméstico,

temporério em atividade rural, por conta préprépeendiz.

Também serdo analisadas as hipdteses do endivitanfamiliar em cada posicéo
ocupacional procurando confirmar ou rejeitar estig®teses conforme as estimativas dos

efeitos marginais por ocupacéo das pessoas démef@responsaveis pelas familias.

Tabela 6 - Efeitos marginais da presenca de dividas totais em relacdo a propensédo ao risco, salide fami liar e outras varidveis para diferentes posigdesoc  upacionais
VARIAVEIS EMPREGADOR EMPREGADO EMP’REGADO EMPREGADO EMPREGADO CQNTA APRENDIZ
PRIVADO PUBLICO DOMESTICO [TEMPORARIO RURAL|  PROPRIA
30 a 39 anos -0.0320** [ -0.0254*** | -0.0207*** -0.0951 % -0.0256***
g é 40 a 49 anos -0.1560*** [ -0.0167** | -0.0094** [ -0.0204*** -0.0260*** | -0.1788***
= E 50 a 59 anos -0.0593** [ -0.0374** | -0.0121*** | -0.0180** | -0.0760*** -0.0359*** | -0.0930***
Acima de 59 anos -0.1483** | -0.0417** | -0.0690*** | -0.0435*** | -0.0735*** -0.0558***
” § De R$ 1 aR$ 1.000 0.0019 -0.0322%** -0.0076
(2) m De R$1.001aR$5.000 | -0.0384** [ -0.0301** [ -0.0227*** 0.0029 -0.0450
K g De R$5.001aR$18.000 | -0.0647** | -0.0508*** [ -0.0577** | 0.0132 -0.0787** -0.0181**
I Acimade R$ 18.000 -0.1686*** -0.0930*** | -0.2309*** -0.0522***
Q & DeR$1aR$1.000
Z & DeR$1001aR$5.000 -0.1795%*+*
© 2 DeR$5.001aRS$18.000
£ & Adimade R$18.000 -0.0147* -0.0625**
De R$ 830 a R$ 1.245 -0.0237*** -0.0654**
E De R$ 1.245 a R$ 2.490 -0.0109 -0.0889***
e E:‘ De R$ 2.490 a R$ 4.150
é‘ © De R$4.150aR$6.225 0.0080 0.0499
w De R$6.225 a R$ 10.375 -0.1790**
Acima de R$ 10.375 -0.0023
w ‘Q‘ 8 anos 0.0169 -0.0045* | -0.0329*** -0.0423**
3 % De 9 a 11 anos -0.0185*** | 0.0067 0.0083
EZ)( § De12al5anos -0.0162*** | -0.0150 -0.2625** -0.0198*** | -0.0682**
& Acima de 15 anos 0.1391 -0.0713** | -0.0815*** | -0.2272** | -0.1041** 0.0172
ESTADO CIVIL CASADO -0.0626*** 0.0007
SEXO FEMININO -0.1877** | -0.0184** | -0.0579*** | -0.0533*** 0.0139 -0.0038 0.0009
Negra -0.1273** [ -0.0084*** -0.0137** 0.0031 -0.0340***
3 < Amarela -0.0587***  -0.0416
x g Parda -0.0670** -0.1166***
© Indigena -0.5054*** 0.0055 -0.1426*** -0.2628**
N&o identificada 0.1461 -0.0686*** | -0.0454** -0.1316*** -0.1350*** | -0.3588***
§ g De 6 a 14 anos -0.0854* | -0.0250** | -0.0389*** | -0.0135* -0.0729** -0.0088** | -0.4009***
£
3 2 De18a2lanos -0.0127 -0.0187*** 0.0068 -0.0062 -0.0129***
ENFERMIDADE NAFAMILIA -0.2543%* | -0.0254*** -0.0487
PRESENCADE GRAVIDEZ -0.0027* | -0.0252**
PROPENSAO AO RISCO -0.0896*** -0.0009 -0.0029 -0.0187
APOSENTADO -0.0157*** -0.0021 -0.0353*** | -0.0042 -0.0284* -0.0115%**
VARIAGOES DA VARIAVEL EM RELAGAO AO ENDIVIDAMENTO NEGATIVA NAO SIGNIFICATIVA OU AUSENTE

Nota: *** p<0.01(significancia ao nivel de 1%), ** p<0.05 (significancia ao nivel de 5%), * p<0.1 (significancia ao nivel de 10%)
Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orgamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)
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4.4.1 Andlise dos efeitos marginais da propensédo @eco em relacdo ao endividamento
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

As pessoas de referéncia na condigdo ocupacioreghgesgadores que assumem riscos para
melhorar a renda familiar apresentaram efeito mafgiegativo, indicando que reduzem o

endividamento total quando comparadas com as pegseando assumem riscos.

Por outro lado, as posi¢des ocupacionais de emgwggdvado, empregado temporério rural
e por conta prépria revelaram efeitos positivopagtanto, assumem mais dividas do que os

Seus pares que sao avessos ao risco e, nest@seatiirmam a hipétese de numero um.

As ocupacOes profissionais de empregados publmmédtico e aprendiz ndo apresentaram

resultados estimados significativos.

4.4.2 Andlise dos efeitos marginais da condicdo daude das pessoas das familias em
relacdo ao endividamento familiar total conforme aposicdo ocupacional das

pessoas de referéncia das familias

As estimativas dos efeitos marginais da condicacalele da familia indicaram que as
ocupacdoes de empregador e empregado privado varnanos no endividamento total
familiar quando da presenca de gastos com enfedesdse comparados com as familias que

nao apresentam estes gastos.

As ocupacdes de empregado publico, empregado domé&sipor conta propria revelaram
variacfes positivas que indicam maiores niveisndi&velamento total em relacdo as familias
gue ndo apresentam enfermos graves. Estes resuttadfirmam a hipétese numero dois que
afirma que maiores gastos com enfermidades graveduzem a familia a condicdo de

constituicdo e manutencéo de dividas totais.

Para as ocupacfes de empregado temporario rupakediz os resultados se apresentaram

nao significativos.
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4.4.3 Andlise dos efeitos marginais da idade em agfio ao endividamento familiar total
conforme a posi¢éo ocupacional das pessoas de réfezia das familias

Os valores estimados dos efeitos marginais da idasi@essoas de referéncia das familias em
todas as posi¢cdes ocupacionais apresentaram-scaitiyos e negativos, indicando reducgdes
no endividamento total de todas as faixas etatiasdp comparados com as pessoas da idade
de 20 a 29 anos. Estes resultados confirmam adsdtimero trés de que o endividamento
tende a diminuir conforme acontece o envelhecimeat@pessoa de referéncia responsavel

pela familia.

E importante mencionar que estes resultados negatéo se verificaram nas classes de 30 a
39 anos para as ocupacdes de empregado domésépeerdiz, 0 qual também indicou
variacbes positivas na faixa etaria acima de 5%,aaomesmo ocorrendo para a posicao

ocupacional de empregado temporario rural na cldes<¥ a 49 anos.

4.4.4 Anadlise dos efeitos marginais da posse de uapa financeira em relacdo ao
endividamento familiar total conforme a posicdo ocpacional das pessoas de

referéncia das familias

Com resultados de efeitos marginais opostos erncana¢nte todas as posi¢des ocupacionais,
a variavel explicativa posse de rigueza finance&a permite uma avaliacdo mais precisa e

geral da hipétese numero quatro.

Analisando por partes, observaram-se variagfeginagaas classes acima de R$ 1.000,00
para a ocupacdo de empregador, entre R$ 1.000R$ &8.000,00 para a ocupacao de
empregado privado, entre R$ 1,00 e R$ 18.000,00 gmempregados publicos, acima de R$
18.000,00 para os empregados domeésticos e acimR$d&.000,00 para empregados

temporérios rurais e por conta propria. Estes t@&do$ indicam que nestas classes de
investimentos financeiros e respectivas posicéapamionais o endividamento total € menor

do que o endividamento das pessoas que nao possmum ativo financeiro.

Por outro lado, foram constatadas variacdes pasithas classes de aplicacdes financeiras até
R$ 1.000,00 e acima de R$ 18.000,00 para a posicapacional de empregado privado,
acima de R$ 18.000,00 também para empregados psibéntre R$ 1,00 e R$ 5.000,00 para
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empregados domésticos e temporarios rurais, atd.®¥,00 para a ocupacdo por conta
prépria e acima de R$ 5.000,00 para aprendizesesdtados mencionados revelam maiores
niveis de dividas nestas ocupacdes e respectiaasesl de investimentos financeiros se

comparados com as pessoas desprovidas de qualgestimento financeiro.

Ainda foram encontrados alguns resultados estimaéossignificativos, deixando claro que
para esta variavel os resultados ndo conduzem gaosséilidade conclusiva.

4.4.5 Andlise dos efeitos marginais da posse deuéga ndo financeira em relacdo ao
endividamento familiar total conforme a posi¢cdo ocpacional das pessoas de

referéncia das familias

Por outro lado, os investimentos em ativos n&o nfieaos revelaram estimativas
significativas em todos os efeitos marginais e a@nacdes positivas na grande maioria,
deixando preciso que a presenca de investimendim@nceiros nas familias conduz ao
aumento das dividas totais em todas as posicogmaonais estudadas. Estes resultados
confirmam a hipétese cinco que afirma que as dévidadem a aumentar conforme aumenta

0 estoque de ativos ndo financeiros, particulareyemtoveis.

Os resultados dos efeitos marginais foram negat@pesas nas classes de investimentos néo
financeiros de R$ 1.000,00 a R$ 5.000,00 para pagéo de empregado privado e acima de
R$ 18.000,00 para empregado domeéstico e aprendiz.

4.4.6 Analise dos efeitos marginais da renda brutem relacéo ao endividamento familiar
total conforme a posi¢cao ocupacional das pessoasrééréncia das familias

Também com variacdes positivas, a analise dos mamdos brutos totais das pessoas de
referéncia em praticamente todas as posicoes dowmp#s; indicam aumentos do
endividamento total das familias em quase todataases de renda, quando comparados com

as pessoas que recebem até R$ 830,00.

Por outro lado, as ocupacdes que apresentaranosef@iarginais negativos foram a de

empregado privado na classe de rendimentos de RPB3aA R$ 1.245,00, empregado
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temporario rural na faixa de renda de R$ 6.225,8% 40.375,00 e aprendiz nas duas classes
de rendimentos de R$ 830,00 a R$ 2.490,00. Tambéamfobservados quatro classes de

renda com resultados nao significativos.

4.4.7 Analise dos efeitos marginais do nivel de tnscdo em relacdo ao endividamento
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

A varidvel nivel de instrucdo apresentou resultadstimados indefinidos ao longo das
posi¢cées ocupacionais e das classes de anos d®,esfio possibilitando conclusdes mais

precisas e abrangentes.

As variacOes positivas se verificaram nas ocupagéesmpregador e empregado privado nas
faixas de anos de estudo de 9 a 15 anos, empredad@sticos e aprendizes com 8 anos de
estudo, empregado temporério rural com 9 a 11 de@scolaridade e por conta propria com
8 a 11 anos de estudo. Estes resultados indicawresaniveis de dividas totais familiares

para estas classes de anos de estudo e resppobigides ocupacionais.

Apresentando variagdes negativas estdo as classescdlaridade de 8 anos e acima de 15
anos para empregado privado e, também nesta gasseempregado doméstico. Todas as
classes de escolaridade para empregados publaadasse de 12 a 15 anos de estudo para
aprendizes, por conta propria e empregado temporaral, o qual também revelou efeitos
marginais negativos nas classes de escolarida8exdes e acima de 15 anos de estudo. Estas
classes de escolaridade e respectivas ocupacofissiprmis revelam menores niveis de
dividas totais quando comparados com as pessoappeentaram até 7 anos de estudo.

Também foram observadas sete classes de anos ul estim efeitos marginais nao
significativos em variadas posi¢cOes ocupacionaigleaciando a indefinicdo dos resultados

estimados.
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4.4.8 Andlise dos efeitos marginais do estado cieiin relacdo ao endividamento familiar
total conforme a posicao ocupacional das pessoasrééréncia das familias

As pessoas de referéncia casadas apresentaraos efgitginais positivos nas ocupacoes de
empregadores, empregados privados, publicos e diocogsalém de aprendizes, indicando
maiores niveis de dividas totais nas familias goaatnparadas com as pessoas de referéncia

com estado civil diferente de casado.

Somente a posicdo ocupacional de empregado tenmpoudal apresentou efeito marginal
negativo indicando menor endividamento total faanijluando a pessoa € casada em relagéo
aos nao casados. Além disso, a posicdo ocupagonalonta prépria ndo indicou resultado

significativo.

4.4.9 Analise dos efeitos marginais do género emaedo ao endividamento familiar total
conforme a posi¢céo ocupacional das pessoas de réfezia das familias

As mulheres apresentaram efeitos marginais negaewo relacdo aos homens, indicando
menores niveis de endividamento total familiar,ngleanas ocupagfes de empregadores ou
empregados privados, publicos e domésticos.

Os resultados das estimativas dos efeitos margieaiocupacdes de empregado temporario

rural, por conta propria e aprendiz ndo foram $icativos.

4.4.10 Analise dos efeitos marginais da cor ou ragam relacdo ao endividamento
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

Os resultados estimados dos efeitos marginais dawcoagca das pessoas de referéncia em
todas as ocupacgbes, em relacdo as pessoas empasgato cor ou raga branca, se

apresentaram indefinidos, dificultando as conclsste

Com efeitos marginais positivos estdo as pessoasodeou raca amarela e parda nas

ocupacoes de empregador e empregado privado, ssagede cor ou raca negra, amarela e
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parda como empregados publicos, as pessoas del cag@ amarela, parda, indigena e ndo
identificada na ocupacdo de empregados doméstisqeessoas de cor ou raca amarela como
empregados temporarios rurais, as pessoas de cac@parda e indigena por conta propria e
as pessoas de cor ou raca negra e indigena n@@asigpacional de aprendizes. Para estas
pessoas e respectivas ocupacdes, os resultadeanmanaior endividamento familiar total

guando comparadas com as pessoas de cor ou raca.bra

Por outro lado, foram constatados efeitos marginagmtivos para as pessoas de cor ou raca
negra e indigena na ocupacado de empregadores; @egra identificada como empregados
privados; negra, amarela e parda como empregadbieqs] amarela, parda, indigena e néo
identificada para empregados domésticos; amaretagrapregado temporario rural; parda e
indigena na ocupacéo por conta propria e negraligena como aprendizes. Estas pessoas
nestas ocupacoes revelaram reducao das dividasftotaliares em relacédo as pessoas de cor

ou raca branca.

4.4.11 Analise dos efeitos marginais da presenca deancas, adolescentes e jovens em
relacdo ao endividamento familiar total conforme aposicdo ocupacional das

pessoas de referéncia das familias

A presenca de pré-adolescentes na idade de 6 adsiras familias tende a apresentar
variacbes negativas de endividamento total faméiar todas as ocupacfes das pessoas de
referéncia, quando comparados com a presencaateas de até 5 anos, revelando menores
niveis de dividas totais na familia. Estes resakadmbém se verificaram diante da presenca
de jovens de 18 a 21 anos nas familias das pes®oasferéncia ocupando posicdes de

empregador, empregado privado, temporario rurake€gnta prépria.

A presenca de jovens de 18 a 21 anos nas famdéisdaram efeitos marginais positivos
apenas para as pessoas de referéncia nas ocupgagimpregados domésticos ou aprendizes,
indicando aumento das dividas totais familiaresrelacdo a presenca de criancas de até 5

anos nas familias.
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4.4.12 Andlise dos efeitos marginais da presenca dgravidez em relacdo ao
endividamento familiar total conforme a posi¢cdo ocpacional das pessoas de

referéncia das familias

J4 a presenca de gravidez nas familias de empmegadempregados privados, publicos,
domésticos e temporarios rurais apresentaram efab@arginais positivos, indicando

aumentos no endividamento total das familias eat@el a auséncia de gravidez.

De forma contraria, a presenca de gravidas na itamih relacdo a auséncia de gravidez
ocorreu para as posi¢cdes ocupacionais por contai@ré aprendizes, revelando que estas
pessoas de referéncia nestas ocupacdes assumenesngneis de dividas totais.

4.4.13 Analise dos efeitos marginais do recebimentte aposentadoria em relacdo ao
endividamento familiar total conforme a posi¢cdo ocpacional das pessoas de

referéncia das familias

As pessoas de referéncia que recebem aposentagoesentaram efeitos marginais negativos
quando ocupantes das posi¢fes de empregadoresgamps publicos ou temporario rural,
ou ainda, por conta prépria, indicando que corestite mantém menores volumes de dividas

totais familiares quando comparados com as pesg®asao recebem estes beneficios.

Para os aprendizes que recebem aposentadoriajltadesestimado foi positivo, indicando
que as pessoas de referéncia nesta condicdo pedemis dividas totais em comparacéo aos

seus pares que nao recebem aposentadoria.

Resultados n&o significativos foram encontradoa parposi¢oes ocupacionais de empregado

privado e empregado domestico.

No Quadro 3 a seguir sdo apresentadas as variegpesadas no endividamento total de cada
posicdo ocupacional, tendo em vista oferecer umiessd dos resultados encontrados nas
estimativas dos efeitos marginais das variaveidiativas do endividamento familiar total
para permitir a visualizacdo com melhor compreenis&oanalises desenvolvidas nesta sec¢ao.
Para as variaveis explicativas com mais de umaeldsi obtida uma Unica variacao a partir
da constatacao da incidéncia de variacOes sigtivasapositivas e negativas, ou seja, a maior
quantidade de variacdes foi utilizada no quadro.
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rginal de cada varidvel explicativa

EMPREGADO

VARIAVEIS EXPLICATIVAS | EMPREGADOR | EMPREGADO EMPREGADO | - EMPREGADO TEMPORARIO CONTA APRENDIZ
PRIVADO PUBLICO DOMESTICO RURAL PROPRIA

IDADE NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEG ATIVA

ATIVOS FINANCEIROS NEGATIVA  |INDETERMINADA| NEGATIVA NDETERMINADA I NDETERMINADA

ATIVOS NAO FINANCEIROS

RENDA BRUTA TOTAL IND ETERMINADA

ANOS DE ESTUDO INDETERMINADA| NEGATIVA  [INDETERMINADA | NEGATIVA

ESTADO CIVIL CASADO NEGATIVA

SEXO FEMININO NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA

COR OU RACA INDETERMINADA |INDETERMINADA NEGATIVA N EGATIVA  [INDETERMINADA

PRESENCA DE CRIANCAS NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEG ATIVA

DEBILIDADE NA SAUDE NEGATIVA NEGATIVA

PRESENCA DE GRAVIDEZ NEGATIVA NEG ATIVA

CORRER RISCOS NEGATIVA

APOSENTADO NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA

VARIACOES DA VARIAVEL EM RELAGAO AO ENDIVIDAMENTO NEGATIVA INDETERMINADA, NAO SIGNIFICATIVA OU AUSENTE

Fonte: Informag@es obtidas a partir dos dados retirados da Pesquisa de Orgamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)

4.5 O SOBRE ENDIVIDAMENTO FAMILIAR E A POSICAO OCURCIONAL DAS
PESSOAS DE REFERENCIA DAS FAMILIAS

O sobre endividamento é analisado em relagédo &slaarposicdes ocupacionais da pessoa de
referéncia consideradas neste estudo para verifigarcaracteristicas demogréaficas e
econbmicas presentes nas situacbes de inadimpl@erel das familias. Verificar as
particularidades de cada posicdo ocupacional esgdela condicdo de sobre endividamento
possibilita a identificacdo de aspectos especificpe podem ter conduzido estes
trabalhadores a essa desagradavel situacdo denpiédcia. Permite, por outro lado, que
medidas relacionadas a politicas publicas sejamuiadas para reverter ou amenizar a
situacdo destas familias e, ainda, servem commtaderes de politicas institucionais de
concessao de crédito por parte dos agentes fimaac&isando restringir o crédito e mesmo
recuperar economicamente as familias que estejata cendicao.

Também é importante para observar se as cresceifdéesncas econémicas e sociais no
Brasil estdo de alguma forma relacionadas com ag@es ocupacionais em funcdo de
privilégios ou discrimina¢gBes oriundas de politicas decisbes publicas ou privadas que

colaboraram para a ampliacdo desse abismo econdonisacial.

Para estas analises serdo consideradas somentgi@ageig com estimativas significativas
inferiores ao nivel de 5% para avaliar a condigdsabre endividamento total das familias

conforme a ocupacdo da pessoa de referéncia,dai® empregador, empregado privado,
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empregado publico, empregado doméstico, empregadporario em atividade rural,

trabalhador por conta prépria e aprendiz.

Também serdo analisadas as hipoteses do sobradanaanto familiar em cada posicao

ocupacional procurando confirmar ou rejeitar estig®teses conforme as estimativas dos

efeitos marginais por ocupacao das pessoas démefaresponsaveis pelas familias.

As estimativas dos efeitos marginais das variadeisogréficas e econdmicas da condicao de

inadimpléncia familiar geral de acordo com cadagamsocupacional da pessoa de referéncia

estdo dispostos na Tabela 7.

Tabela 7 - Efeitos marginais da presenca de inadimp  Iéncia em relagéo & propenséo ao risco, satde famil

iar e outras varidveis para diferentes posicdes ocu pacionais

EMPREGADOR EMPREGADO EMPREGADO
VARIAVEIS PRIVADO PUBLICO

EMPREGADO
DOMESTICO

30 a 39 anos -0.0041*** -0.0108***
g é 40 a 49 anos -0.0074*** -0.0061***
£ I 50a59anos -0.0119*** -0.0088***
Acima de 59 anos -0.0929*** | -0.0253*** 0.0018 -0.0460***
De R$ 1 aR$ 1.000 -0.0132*** -0.0174***
De R$ 1.001 a R$ 5.000 -0.0054* 0.0002 -0.0562***

DeR$5001aR$18000 | -00009

-0.0157*+*
-0.0203***

-0.0197*+*

ATIVOS
FINANCEIROS

Acima de R$ 18.000 -0.0168***

-0.0065***

De R$ 1 aR$ 1.000 -0.0969***

RENDA BRUTA | ATIVOS NAO

De R$ 1.001 a R$ 5.000

FINANCEIROS

Acima de R$ 18.000

-0.0022*
-0.0947** | -0.0060***

-0.2373**

De R$ 830 a R$ 1.245 -0.0325%**

De R$ 4.150 a R$ 6.225

-0.0338** | -0.0072**

TOTAL

Acima de R$ 10.375

-0.0424x+*

-0.0237** | -0.0951***

8 anos -0.0327** | -0.0040***

De 9 a1l anos -0.0253*** 0.0011

ANOS DE
ESCOLARIDADE

De 12 a 15 anos -0.0005

ESTADO CIVIL CASADO -0.0251***

-0.0059 -0.0008

-0.0043***

SEXO FEMININO

Negra -0.0046**
3 < Amarela -0.1622** | -0.1069*** | -0.1102** | -0.0351**
X g Parda -0.0088*** | -0.0020*** | -0.0141** | -0.0250***
© Indigena -0.1168*** | 0.0079 -0.1053*** 0.0005

Né&o identificada

-0.0459 -0.0047

-0.0911*%* | -0.0988***

0.0009 -0.0250*

EMPREGADO CONTA APRENDIZ
TEMPORARIO PROPRIA
RURAL

-0.0171%+* -0.0009 -0.0355**

-0.0152*+* -0.0196
-0.0138*+*

-0.0161** -0.0128
0.1033
-0.0070*** 0.0051

-0.0034

0.0135

-0.0044*+*

-0.0116*+*

0.0272

-0.0388***

-0.0164*+*

-0.0169*+*

-0.0021
-0.0669

-0.0310*+*

-0.0102*+*
-0.0279

-0.0008
-0.1013*+*
-0.0864***

0.0012

De 6 a 14 anos -0.0099*** -0.0229***

OUTROS
FAMILIARES

De 15 a 17 anos

-0.0143*+* -0.0321%+*

ENFERMIDADE NAFAMILIA

-0.0564 -0.0922%*

PRESENCADE GRAVIDEZ

0.0004 -0.0049** | -0.0016** | -0.0045***

-0.0383*+* -0.0230

-0.0053***

-0.0323
-0.0093*** | -0.0068*** 0.0665

PROPENSAO AO RISCO -0.0067***

-0.0175*+*

APOSENTADO

-0.0654*** | -0.0154** | -0.0195** | -0.0043**

0.0003 -0.0059*+*

VARIAGOES DA VARIAVEL EM RELAGAO AO ENDIVIDAMENTO NEGATIVA

Nota: *** p<0.01(significancia ao nivel de 1%), ** p<0.05 (significancia ao nivel de 5%), * p<0.1 (significancia ao nivel de 10%)
Fonte: Dados retirados da Pesquisa de Orgamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)

NAO SIGNIFICATIVA OU AUSENTE
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4.5.1 Andlise dos efeitos marginais da propensao @sco em relacdo a inadimpléncia
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

As pessoas de referéncia nas condi¢cdes ocupacumaispregadores, empregados privado e
publico, por conta prépria e aprendizes que assunsmns para melhorar a renda familiar
apresentaram efeitos marginais positivos e, pas, issvelam aumentos nos atrasos de
pagamentos de compromissos familiares em gerahdgueomparadas com as pessoas que
nao assumem riscos. Estas estimativas confirmanipateBe nimero seis para estas

ocupacdes profissionais.

Por outro lado, as estimativas da variavel indepetedpropensédo ao risco, das pessoas de
referéncia nas condicbes ocupacionais de empreghimogsticos e temporarios rurais que
assumem riscos como forma de melhorar a rendaiéanein relacdo as pessoas que nao
assumem estes riscos, revelaram efeitos margiregaticos, indicando que para estes
empregados domésticos ou temporarios rurais ocorregucdes na condicdo de
inadimpléncia nos pagamentos de despesas em Nesik sentido, a hipdétese nimero seis

nao se confirma para estas posi¢cdes ocupacionais.

4.5.2 Andlise dos efeitos marginais da condicdo daude em relacdo a inadimpléncia
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

Os resultados dos efeitos marginais da condic&sadde para as ocupacdes de empregados
privados, domésticos ou por conta propria foramitipos, indicando que a presenca de
enfermidades nas familias resulta em maior endivégeio total, quando comparado com as
familias que ndo apresentam problemas graves guandiam gastos com salde. Estes

resultados confirmam a hipétese numero sete.

De outra forma, foram observados efeitos marginagativos na condicdo de saude das
pessoas das familias cujos responsaveis ocupansigapaprofissional como empregado
publico, indicando menores niveis de atrasos nogpoumissos familiares em geral diante da
presenca de graves enfermidades nas familias emacela estes profissionais que néo
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apresentaram enfermidades nas pessoas de suaadaiéste sentido, a hipétese nimero
sete ndo se confirma para os empregados publiadsusca de alguma explicagdo pode estar
na existéncia de planos de saude disponibilizadms goganizacdes publicas a seus

empregados.

Foram verificados resultados estimados nao signiios para as ocupacoes de empregadores

e empregados temporarios rurais.

4.5.3 Analise dos efeitos marginais da idade em agbo a inadimpléncia familiar total

conforme a posi¢éo ocupacional das pessoas de réfezia das familias

Para as posi¢cdes ocupacionais de empregados jvddmésticos e por conta propria, a
variavel idade das pessoas de referéncia das #&@niivelou efeitos marginais negativos,
indicando que nestas ocupacdes ocorre a reducd@madenpléncia conforme a idade das
pessoas de referéncia aumenta em relacdo a essmapecom idade entre 20 e 29 anos,
confirmando a hipotese numero oito nestas ocupa@msar de ser verificado variacdo

positiva na faixa etaria de 30 a 39 anos paraabslinadores por conta propria.

Nas demais posi¢cdes ocupacionais prevaleceramc¢éiesgpositivas indicando aumento da
inadimpléncia nos compromissos familiares conforawgnenta a idade das pessoas de
referéncia, ou seja, os empregadores apresentadupdo dos atrasos somente na faixa etéria
acima de 59 anos, enquanto que os empregados @Empaurais e 0os aprendizes revelaram
reducdes do sobre endividamento apenas na classt) de 49 anos. A ocupacao de
empregados publicos apresentaram somente efeitggnaia positivos. Para estas ocupacdes
profissionais as estimativas de efeitos margimaigcam a rejeicdo da hipotese numero oito,
como é o caso dos empregadores, empregados puéliemsporario rural, ou simplesmente
revelam uma indefinicdo, como € o caso dos apresdgue apresentaram apenas um

resultado significativo.



132

4.5.4 Analise dos efeitos marginais da posse de u@pa financeira em relagdo a
inadimpléncia familiar total conforme a posicdao ocpacional das pessoas de

referéncia das familias

Os resultados estimados dos efeitos marginais dsepde riqueza financeira em relacdo a
inadimpléncia familiar total conforme a posi¢céo pacional da pessoa de referéncia se
revelaram indefinidos. Apenas a ocupacdo de emgoegmdiblico permite inferir pela

aceitacdo da hipétese niumero nove, uma vez qubuesteitos marginais positivos nas trés
primeiras classes de investimentos financeiros méegssim, o resultado verificado na Gltima
classe de aplicacdes financeiras indica que podeevcreducdo da inadimpléncia familiar

diante de ativos financeiros superiores a R$ 18000 que contraria a hipétese namero

nove.

Além disso e analisando por partes, verifica-seapogreram variacdes positivas nas classes
de investimentos financeiros até R$ 1.000,00 pamaregadores, superiores a R$ 18.000,00
para empregados domeésticos e até R$ 5.000,00 nadahiadores por conta propria. Estes

resultados isolados também confirmam a hipotesesrainove.

As variagbes negativas foram verificadas nas cdaske investimentos superiores a R$
5.000,00 para empregadores, até R$ 18.000,00 pgnaegados domésticos, até R$ 1.000,00
para empregados temporarios rurais e de R$ 5.0@0R¥® 18.000,00 para trabalhadores por

conta propria. Estes resultados rejeitam a hipdtéseero nove.

Ainda foram verificados resultados nao significasivou ausentes nas classes de aplicacdes
financeiras de R$ 1.000,00 a R$ 5.000,00 para eyagozes, superiores a R$ 1.000,00 para
empregados temporarios rurais, superior a R$ 180Qfara trabalhadores por conta propria

e para todas as classes de aprendizes.

4.5.5 Analise dos efeitos marginais da posse de uaga ndo financeira em relagdo a
inadimpléncia familiar total conforme a posicdao ocpacional das pessoas de

referéncia das familias

A posse de investimentos em ativos ndo financgiedas familias revelaram estimativas de

efeitos marginais positivos em quase todas asedadsstes ativos, em todas as posi¢coes
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ocupacionais com excec¢ao dos aprendizes que atmesuarresultados ndo significativos ou
auséncia de valores. Assim, nas demais ocupagies\idenciado que os efeitos marginais
indicaram maiores niveis de atrasos nos pagameet@®mpromissos familiares em geral,

confirmando a hipétese numero dez.

As classes de investimentos que apresentaram @asiagegativas, indicando reducéo da
inadimpléncia familiar, foram a de investimentos até R$ 1.000,00 para empregadores,
acima de R$ 18.000,00 para empregados privadosngédticos e entre R$ 1.000,00 e R$

5.000,00 para empregados temporarios rurais.

Além da posi¢do ocupacional que ndo permitiu aissmaevido auséncia de valores ou
resultados ndo significativos, a classe de investtos de R$ 5.000,00 a R$ 18.000,00 foi

excluida por ndo apresentar resultados significathas analises preliminares.

4.5.6 Analise dos efeitos marginais da renda brutam relacdo a inadimpléncia familiar
total conforme a posicao ocupacional das pessoasrééréncia das familias

A analise dos rendimentos brutos totais das pestoasferéncia contemplou estimativas em
apenas trés classes, pois as demais nao apresem&m@dtados significativos inferiores ao
nivel de 5%. Os efeitos marginais positivos foranmficados nas classes de renda bruta entre
R$ 830,00 e R$ 1.245,00 para as ocupacdes de exdpregblico e empregado temporario
rural e na classe de rendimentos de R$ 4.150,00 @ 25,00 para as posi¢cdes ocupacionais
de empregador, de empregado privado e de trabalpad@onta prépria, indicando maiores
niveis de atrasos nos pagamentos de compromissdgafas nestas classes de rendimentos

brutos e respectivas posi¢cdes ocupacionais.

Por outro lado, resultados estimados de efeitogyimais negativos foram verificados nas
classes de rendimentos brutos familiares de R$0839,R$ 1.245,00 para as ocupacdes de
empregados privados, domésticos e por conta pramialasse de renda entre R$ 4.150,00 e
R$ 6.225,00 para as ocupacdes de empregados @ibladmmesticos e na classe acima de R$
10.375,00 de renda bruta familiar em todas as @€igsaexceto empregados temporarios
rurais e aprendizes. Estes resultados indicaramngstas faixas de renda bruta familiar e
respectivas ocupacdes a inadimpléncia geral dag8idané menor com relacdo as familias
cujas pessoas de referéncia auferem rendimentate dR$ 830,00.
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Ainda se verificaram resultados nao significativms ausentes na classe de renda de R$
830,00 a R$ 1.245,00 na ocupacdo de empregadocjasses de renda entre R$ 4.150,00 e
R$ 6.225,00 e acima de R$ 10.375,00 para empreagatuorario rural e em todas as classes

para os aprendizes.

4.5.7 Andlise dos efeitos marginais do nivel de tnscdo em relagdo a inadimpléncia
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

As estimativas relacionadas a variavel anos delesia pessoa de referéncia apresentaram
efeitos marginais negativos nas classes de 8 ade®e 11 anos de estudos na ocupacédo de
empregador, na classe de 8 anos de estudos pg@@sigées ocupacionais de empregado
privado e por conta prépria e nas classes a pieti8 anos até 15 anos de estudos para a
ocupacdo de empregado temporario rural, indican#oagtas pessoas tendem a apresentar
reducdes na inadimpléncia de seus pagamentos der@mmssos assumidos em relacdo as

pessoas com 0 a 7 anos de estudos.

Por outro lado, a classe de 12 a 15 anos de estiedosmpregadores, as trés classes de anos
de estudo dos empregados publicos, as classesadEl8nos de estudos para empregados
domésticos e as classes de 9 a 15 anos de estadograbalhadores por conta propria
revelaram variagbes positivas, indicando maior Intle inadimpléncia nestas classes e

respectivas ocupacoes.

Resultados n&o significativos ou ausentes foramficados nas classes de anos de estudos de
9 a 15 anos para a ocupacédo de empregados privéelds? a 15 anos para empregado

domeéstico e em todas as classes consideradasppenaizes.

4.5.8 Analise dos efeitos marginais do estado ciém relagdo a inadimpléncia familiar

total conforme a posi¢cao ocupacional das pessoasrééréncia das familias

As pessoas de referéncia casadas nas condicOescmngls de empregadores, empregados

publicos e temporarios rurais apresentaram efeitrginais negativos indicando reducdes na
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condi¢cdo de inadimpléncia nas dividas familiareango comparadas com as pessoas de
referéncia com estado civil diferente de casado.

Os empregados privados, domésticos e por contaripr@asados apresentaram efeitos
marginais positivos, indicando aumentos da inadémph geral das familias em comparacéo

as pessoas com estado civil diferente de casados.

As pessoas de referéncia na condigdo ocupaciorapreémdizes ndo apresentaram resultado

estimado de efeito marginal significativo.

4.5.9 Andlise dos efeitos marginais do género emaedo a inadimpléncia familiar total
conforme a posi¢céo ocupacional das pessoas de réfezia das familias

As mulheres nas ocupacdes de empregadas publarassticas, temporario rural e por conta
prépria, apresentaram estimativas significantes ef#itos marginais positivos, revelando
gue aumentam a sua condi¢do de sobre endividarfentiar, quando comparadas com 0s

homens.

As posicdes ocupacionais de empregadoras, empregpdeadas e aprendizes nao

apresentaram efeitos marginais significativos.

4.5.10 Andlise dos efeitos marginais da cor ou ragan relacdo a inadimpléncia familiar

total conforme a posi¢cao ocupacional das pessoasrdéeréncia das familias

Foram verificados efeitos marginais positivos etag@o as pessoas de referéncia de cor ou
raca negra para as ocupacoes de empregador, engseggiblicos e domésticos e por conta
propria, o qual também revelou variacdes positpas a cor ou raca amarela, indicando
aumento em suas condi¢cdes de inadimpléncia, emgarelas pessoas de referéncia das

familias de cor ou raga branca.

J& as pessoas de cor ou raga amarela, parda enad&yelaram efeitos marginais negativos,
representando reducdes nos atrasos de pagamergastds familiares em geral, em relacéo a
cor ou raca branca, quando comparadas com as pedsa®r ou raca branca. O mesmo se

verificou para as pessoas de cor ou raca negragknm@parda na condicdo de empregados
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privados; amarela, parda, indigena e nado identiéicaa condicdo de empregados publicos;
amarela, parda e nao identificada na condicdo geemyados domeésticos; negra e parda na
condicdo de empregados temporarios rurais e indigenao identificada na condi¢cdo por

conta propria.

As pessoas de referéncia de cor ou raca ndo idedtf na condicdo de empregadores;
indigena e nao identificada na condicdo ocupacideaémpregados privados; indigena na
condicdo de empregados domeésticos; amarela, iraligeméo identificada na condicdo de

empregados temporarios rurais; parda na condicGoqua propria e todas as cores e racas

na condicéo de aprendizes revelaram efeitos masgida significativos ou ausentes.

4.5.11 Analise dos efeitos marginais da presenca deancas, adolescentes e jovens em
relacdo a inadimpléncia familiar total conforme a si¢cdo ocupacional das pessoas

de referéncia das familias

Resultados estimados de efeitos marginais positorasn verificados com a presenca de pré
adolescentes na idade de 6 a 14 anos nas pos@escmnais de empregador, empregado
publico e por conta prépria e com a presenca desomntes na idade de 15 a 17 anos nas
ocupacbes de empregador e empregado temporarid, ruiadicando aumento da

inadimpléncia familiar em relacdo as familias corrancas de até 5 anos.

Nas familias com adolescentes de 6 a 14 anos ngsma@ies de empregados privados,
domeésticos e temporarios rurais e com adolescatge$5 a 17 anos nas ocupacdes de
empregados privados, domésticos e por conta profmiam reveladas estimativas

significativas com efeitos marginais negativas,ue gepresenta reducdes da inadimpléncia

familiar, quando comparados com a presenca degaisate até 5 anos.

A presenca de adolescentes de 15 a 17 anos nacéoumke empregados publicos
apresentaram efeitos marginais néo significatiwaaesmo se verificando na presenca de pré-
adolescentes de 6 a 14 anos nas familias de apesndjue também revelou a auséncia de

valores diante da presenca de adolescentes dé7L&ras nas familias.
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4.5.12 Analise dos efeitos marginais da presencagievidez em relacéo a inadimpléncia
familiar total conforme a posicdo ocupacional das gssoas de referéncia das

familias

As estimativas relacionadas a variavel presengaaledez nas familias apresentaram efeitos
marginais negativos nas posi¢cdes ocupacionais ¢eegados privado, publico, doméstico,
temporario rural e por conta propria, indicandauggs da inadimpléncia familiar em relacéao

as familias que nédo possuem pessoas gravidas.

N&o se verificaram efeitos marginais significatieogositivos, mas ocorreram resultados néao

significativos para as ocupagdes de empregad@apeeadizes.

4.5.13 Andlise dos efeitos marginais do recebimentte aposentadoria em relacdo a
inadimpléncia familiar total conforme a posicdo ocpacional das pessoas de referéncia
das familias

As pessoas de referéncia das familias que estgonmicdo de aposentados em relacdo aos
nao aposentados, apresentaram efeitos marginaetivesg em todas as ocupacdes, com

excecdo da ocupacdo de empregado temporério uealegelou resultado ndo significativo,

e da ocupacédo de aprendiz com auséncia de valafedss marginais negativos observados

indicam reduc¢des na inadimpléncia das familias doa@m comparacdo com as pessoas de

referéncia que ndo recebem aposentadorias.

A seguir é apresentado o Quadro 4 com as variagpesadas na inadimpléncia geral de cada
posi¢cdo ocupacional, tendo em vista oferecer umiessd dos resultados encontrados nas
estimativas dos efeitos marginais das variaveisietivas do sobre endividamento familiar
para proporcionar melhor compreensado das analissendolvidas nesta secdo. Para as
variaveis explicativas com mais de uma classeplidida uma Unica variagcdo a partir da
constatacédo da incidéncia de variacOes signifigatpositivas e negativas, ou seja, a maior

quantidade de variacdes foi utilizada no quadro.
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cada posi¢do ocupacional conforme o efeito marginal
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de cada variavel explicativa

VARIAVEIS EXPLICATIVAS

IDADE

ATIVOS FINANCEIROS

ATIVOS NAO FINANCEIROS

RENDA BRUTA TOTAL

NEGATIVA

EMPREGADOR

NEGATIVA NEGATIVA

EMPREGADO EMPREGADO

EMPREGADO
DOMESTICO

NEGATIVA

PRIVADO PUBLICO

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA NEGATIVA

ANOS DE ESTUDO

NEGATIVA

ESTADO CIVIL CASADO

NEGATIVA

SEXO FEMININO

NEGATIVA

COR OU RACA

PRESENCA DE CRIANCAS

DEBILIDADE NA SAUDE

NEGATIVA

PRESENCA DE GRAVIDEZ

CORRER RISCOS

APOSENTADO

NEGATIVA

NEGATIVA
NEGATIVA

NEGATIVA NEGATIVA

EMPREGADO
TEMPORARIO CONTA APRENDIZ
RURAL PROPRIA
NEGATIVA NEG ATIVA

NEGATIVA
NEGATIVA
NEGATIVA

NEGATIVA NEGATIVA

NEGATIVA NEGATIVA
INDETERMINADA

NEGATIVA
NEGATIVA
NEGATIVA NEGATIVA

NEGATIVA

NDETERMINADA |I NDETERMINADA

NEGATIVA

NEGATIVA

NEGATIVA

VARIACOES DA VARIAVEL EM RELACAO AO ENDIVIDAMENTO

NEGATIVA NEGATIVA
NEGATIVA NEGATIVA NEGATIVA
NEGATIVA

INDETERMINADA, NAO SIGNIFICATIVA OU AUSENTE

Fonte: Informagdes obtidas a partir dos dados retirados da Pesquisa de Orgamentos Familiares 2008-2009 (POF 2008-2009)

Apos as discussdes que procuraram corroborar oasastimativas deste estudo com outros
trabalhos realizados por varios autores e em disgpartes do globo, o capitulo seguinte ira

apresentar os principais resultados, procurandauiar um perfil das pessoas de referéncia

responsaveis pelas familias em cada tipo de emmihedto e de sobre endividamento.
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5 CONCLUSOES

Este trabalho de tese utilizou a base de dadossiguiza de orcamentos familiares 2008-
2009 (POF 2008-2009) do Instituto Brasileiro de @aba e Estatistica — IBGE, para analisar
a extensdo do problema de endividamento familiapadir da formulacdo de modelo

empirico que demonstre as relagfes de variavelgatipas econdmicas e demograficas com
a situacao de constituicdo e manutencdo de dieidasn a condicdo de atraso no pagamento
de compromissos assumidos pelas familias conformdipms de endividamento e de

inadimpléncia e, ainda, conforme a atividade ocigpat das pessoas de referéncia

responsaveis pelas unidades de consumo familiares.

As principais variaveis utilizadas no estudo forampropensao ao risce acondicdo de

saudedas familias.

Os resultados das estimativas sobggra@ensdo ao riscgor parte dos responsaveis pelas
familias se relacionam positivamente com dividdaidp financiamento imobiliario, outras
dividas e a inadimpléncia familiar, indicando aremuia da euforia que geram expectativas
crescentes e confirmam as hipoteses numeros urs. €se outro lado, as dividas com cartao
de crédito, os empréstimos bancarios e o grau devigamento familiar se relacionam
inversamente com propensao ao risqoo que também ocorre no endividamento total para a
ocupacdo de empregador e na inadimpléncia com wgsmeies de empregado domeéstico e

temporario rural.

A variavel explicativadebilidade na saudedas familias indicam estarem diretamente
relacionadas com o endividamento e com a inadim@édas familias, confirmando as
hipoteses numeros dois e sete, com exce¢do doigsmdiento total para as ocupacdes de

empregador e empregado privado e com a inadimpl@aca os empregados publicos.

Além destas variaveis foram consideradas outra® @idade das pessoas de referéneia
posse de riquezapelas familias, representadas pelas posses dss dihanceiros e néo

financeiros.

Os resultados encontrados a respeito do endividaneetio sobre endividamento das familias
e aidade das pessoas de referéncgvelaram uma relacdo inversa, consistente cosoréat

do ciclo de vida, com excecdo do grau de endividdonegue apresentou relacionamento
direto com a idade. Mas apesar deste resultadigraais estimativas permitem confirmar as

hipéteses numeros trés e oito.



140

As variacOes observadas mmde das pessoas de referéné@mam negativas em todas as
ocupacOes profissionais, exceto nas ocupacdes peegatdos publicos e temporarios rurais

que indicaram variacfes positivas na inadimpléncia

A posse deiqueza financeiradas familias apresentou variagdes negativas emaeka todos
o0s tipos de dividas e de inadimpléncia das famitiasfirmando as hipéteses nimeros quatro
e nove, exceto com as dividas com cartdo de crédpara as ocupacfes de empregado

domeéstico e aprendiz.

Por outro lado, a posse dqueza nao financeirarevelou relagéo positiva em todos os tipos
de endividamento e de inadimpléncia, confirmandbipdteses niumeros cinco e dez, apesar
de algumas classes de rigueza em algumas ocupgm@sentarem relacionamento negativo,

ora com o endividamento, ora com a inadimpléncia.

Considerando a posse de ativos financeiros e naadeiros conjuntamente, como indicativo
dariqueza das familiasos resultados indicaram que as dividas realizp€elas familias com
financiamento imobiliario e com cartdo de créditmnantam de acordo com o aumento das
riquezas. Nos demais tipos de endividamento a zayjdi@manceira diminui e a riqgueza néo

financeira aumenta em relacao as dividas familiares

Na avaliacdo das caracteristicas das familias ieladias ou sobre endividadas, além das
variaveis explicativas consideradas nas hipotesegstudo, observou-se a explicacdo do
endividamento familiar através de outras variaesisndmicas e demograficas relacionadas
as pessoas de referéncia responsaveis pelas widamesumidoras familiares, que

apresentaram estimativas significantes, cujos gestasédo apresentados a seguir.

Dentre as variaveis econdmicas consideradas, a fenda total revelou variagdes positivas
na relagdo com o endividamento total e com todagpos de dividas utilizados no presente

estudo, enquanto que a condicdo de aposentad@ajmevariacoes negativas.

Quanto as variaveis demograficas, os destaquespaé® a presenca de criancas e,
principalmente, a presenca de gravidez, que podgresentar a composicao familiar e
apresentaram variacdes positivas em relagéo avi@aciento total e com todos os tipos de

dividas considerados.

Sobre a condicdo de inadimpléncia das familias,desais variaveis econbmicas e
demograficas também se mostraram signifcativasuamegsua totalidade, como relacionadas

com o0s atrasos geral e especificos apresentaduisfpaiilias.
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O destaque em termos de variaveis econdmicasréida bruta total, que juntamente com a
condicdo de aposentado, apresentaram variacfedivasgam relacdo a condicdo de
inadimpléncia das familias, enquanto que a vari@eeter riscos para melhorar a renda

familiar revelou-se positiva em relacdo aos atréewsliares.

Pelo lado das varidveis demograficas, ressalta-peesenca de gravidez que apresentou
variacdes negativas em relacdo a inadimpléncid gera cada tipo de atraso de pagamentos

das familias.

Considerando os resultados estimados dos efeitogimas das variaveis em relacdo as
dividas totais das familias, se observa que asresaiu@riacdes positivas foram constatadas na
variavel de posicao ocupacional de aprendiz cofb42Bontos percentuais, vindo a seguir as
classes da variavel de investimentos em ativodinanceiros com variacoes de 8,23 a 16,94
pontos percentais, seguido da classe de renda ¢wotavariacbes de 2,91 a 11,63 pontos
percentuais. Ressalte-se, ainda, que as pessoes @el raca amarela apresentaram 7,51
pontos percentuais positivos enquanto que as peskdaor ou raga indigena revelaram

variacfes de 6,19 pontos percentuais negativofogaanaior variacdo negativa.

Em relacéo ao grau de endividamento familiar, care@ado pela presenca das trés dividas ao
mesmo tempo — com cartdo de crédito, empréstimosabias e outras dividas — se observa
que todas as variagOes foram bastante reduzidasyalmres sempre inferiores a um ponto

percentual.

Quanto a condicdo de inadimpléncia familiar, a ma@riacdo positiva foi observada na
variavel debilidade da saude com 3,22 pontos pkraene a maior variacao negativa foi na

variavel de ocupacéo aprendiz com 9,36 pontos piice

Estes resultados enfatizam que a condicdo de dadinto é mais acentuada do que a

inadimpléncia familiar, conforme os dados da pesajde orcamentos familiares 2008-2009.

E interessante observar que as andlises destedé@ipendividamento quanto a variavel
explicativa idade das pessoas de referéncia, r@vela aumento do endividamento por cartdo
de crédito na maior faixa etaria, enquanto queendicacdo da quantidade de anos de estudos
em relacdo as dividas por cartdo de crédito, sernads reducéo deste endividamento. Com
isso, pode ser interessante desenvolver outrosdasstue utilizem estas variaveis
conjuntamente, assim como a construcao de outresvees multiplas, para se obter melhores
resultados explicativos. Também se recomenda dzag#lo de outras abordagens

metodoldgicas, 0 emprego de outras fontes de daudgsive de periodos mais proximos, a
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utilizacdo de dados longitudinais para verificaewlucdo do endividamento e do sobre
endividamento familiar e a consideracdo de vargaegiondmicas como taxas de juros e
indices de precos, ndo disponiveis na POF, qudbgiiasam avaliar outros aspectos do

endividamento e do sobre endividamento das familias
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Autocontrole Figueira (2013), Webley; Nyhus (2001)
Autoeficicia Tokunaga (1993)

Autoestima Lunt; Livingstone (1991), Matos; Bonig2008)
Busca por felicidade Fustaino (2009)

Classe social Livingstone; Lunt (1992), Vitt (2004)
Competéncias de gerenciamento gd®esart; Kuylen (1986), Tokunaga (1993), Lea et al.
dinheiro (1995), Ferreira (2006)

Comportamento materialista Fournier ; Richins (39%bkunaga (1993), Walker

(1996), Richins (2004), Ponchio; Aranha (2007),
Ponchio (2006 e 2007), Matos; Bonfanti (2008), Mour
(2005), Richins; Dawson (1999), Ribeiro et al (2009
Trindade (2009), Trindade et al. (2010), Richins,
Ponchio (2006)

Composicao familiar (tamanho) Godwin (1998), Ke@€H 0), Bridges; Disney (2004),
Matos; Bonfanti (2008), Kdsters; Paul; Stein (2004)
Zerrenner (2007), Yilmazer; DeVaney (2005),
Livingstone; Lunt (1992)




Compra compulsiva

Figueira (2013), Matos; Bonfg2®08), Zerrenner
(2007)

Compra impulsiva

Figueira (2013), Casado (2001)

Conhecimento de financas pessos

S

Desart e Kuy886§, Hayhoe et al. (1999)

Consumo no ciclo de vida ou
consumo

Godwin (1998), Cox; Jappelli (1993), Rinaldi; Saiseh
Arellano (2006), Diogo; Amaral; Lino (2008), Yilmez
DeVaney (2005)

Cor ou raga e origem nacional

Zaltman; Wallendd®f7Q), Su et al. (2012), Duca,;
Rosenthal (1993), Matei et al. (2006), Kotler; I€ell
(2006), Guttman; Plihon (2008), Livingstone; Lunt
(1992)

Desejo de gastar

Katona (1975)

Desejo de pertencer a um grupo
social

Parente et al. (2008), Lea; Webley; Walker (1995),
Matos; Bonfanti (2008), Trindade (2009)

Desemprego ou precariedade do
emprego

Marques; Frade (2003), Agarwal; Liu (2003), Kosters
Paul; Stein (2004), Marques; Frade (2005), Monteiro
(2010), Meng; Hoang; Siriwardana (2011), Zerrenner
(2007)

Despesas de planejamento

Hayhoe et al. (1999), B@Waney (2001), Davies; Le
(1995), Zerrenner (2007)

Endividamento prévio

Zhu; Meeks (1994)

Escolaridade

Zaltman; Wallendorf (1979), Zhu; Megl&94), Kim;
DeVaney (2001), Keese (2010), Lee; DeVaney (2000
Yilmazer; DeVaney (2005), Chawla; Uppal (2012),
Ponchio (2006), Livingstone; Lunt (1992)

Estado civil

Zaltman; Wallendorf (1979), Godwin gB), Croo
(2001), La Cava; Simon (2003)

Estratégias de enfrentamento

Livingstone; Lunt 2J99

Estrutura de valor

Schwartz (1992, 1999), Morélianayo (1999),
Moreira (2002)

Expectativas inflacionérias

Bryant (1990), Godwif48)

Género

Zaltman; Wallendorf (1979), Davies; Lea @)99
Hayhoe et al. (1999), Hayhoe et al. (2000), Ke264(),
Crook (2001), Matos; Bonfanti (2008), Ponchio (2006
Ribeiro et al (2009), Trindade (2009), Livingstohant
(1992)

Gestao dos servicos de crédito

Lea et al. (1995)

Idade

Zaltman; Wallendorf (1979), Zhu; Meeks (1994)
Davies; Lea (1995), Hayhoe et al. (1999), Drentea,;
Lavrakas (2000), Keese (2010), Livingstone; Lunt
(1992), Bertaut; Haliassos (2005), Lee; DeVanep(20
Yilmazer; DeVaney (2005), Bridges; Disney (2004),
Matos; Bonfanti (2008), Brown; Taylor (2008), Suaét
(2012), La Cava; Simon (2003), Chawla; Uppal (2012
Ponchio (2006), Ribeiro et al (2009)

Inflagé@o corrente

Dunkelberg (1989)

Inovagéo financeira

Dynan; Kohn (2007), Guttmarlihda (2008), Teixeira
(2012)

Limite de crédito

Kim; DeVaney (2001)

Locus de controle

Desart; Kuylen (1986), Lunt; biystone (1991),
Livingstone; Lunt (1992), Tokunaga
(1993), Davies; Lea (1995), Webley; Nyhus (2001)

Mercado de trabalho e beneficios

sociais

Bridges; Disney (2004)

~—"
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Numero e tipos de cartdes de
crédito usados

Davies; Lea (1995), Kim; DeVaney (2001), Dynan;
Kohn (2007), Bertaut; Haliassos (2005)

Obsesséao

Hayhoe et al. (1999)

Orientacao temporal (futuro ou
presente)

Bryant (1990), Walden (1992), Lea et al. (1995)d@io
(1998), Webley; Nyhus (2001)

Patrimdnio liquido ou ativos totais
ou riqueza

Crook (2001), Yilmazer; DeVaney (2005), Cox et al.
(2002), Brown; Taylor (2008), Bertaut; Starr-McQlue
(2002), Kosters; Paul; Stein (2004), Duca ; Rosanth
(1993), Chawla; Uppal (2012)

Posicdo no trabalho ou ocupacao

Zaltman; Waller(d®if9), Zhu; Meeks (1994)

Prazer do consumidor

Livingstone; Lunt (1992), dldde (2009)

Propenséo ao endividamento

Figueira (2013), Riletied (2009), Trindade et al.
(2010)

Recursos futuros esperados

Davies; Lea (1995), (8Bdd@98), Norvilitis et al.
(2003)

Religido

Davies; Lea (1995), Roca (2006), Mateile{2006),
Kotler; Keller (2006), Ribeiro et al (2009)

Renda

Katona (1975), Livingstone; Lunt (1992), Godw
(1998), Kim; DeVaney (2001), Webley; Nyhus (2001)
Keese (2010), Yilmazer; DeVaney (2005), Marques;
Frade (2003), Diogo; Amaral; Lino (2008), Cox et al
(2002), Brown; Taylor (2008), Monteiro (2010), La
Cava; Simon (2003), Meng; Hoang; Siriwardana (201,

Duca; Rosenthal (1993), Chawla; Uppal (2012), Foste

(2006), Teixeira (2012), Zerrenner (2007), Livirays;
Lunt (1992), Maloney (2000), Corseuil; Carneiro@2p

D

Salde

Su et al. (2012), Kdsters; Paul; Stein (20@dhteiro
(2010), Vitt (2004), Zerrenner (2007)

Sensacao de busca

Tokunaga (1993)

Situacao da residéncia (proprietar,
ou locatario)

Keese (2010), La Cava; Simon (2003)

Situacéo da residéncia (urbana,
suburbana e rural)

Zaltman; Wallendorf (1979)

Taxa de juros

Kim; DeVaney (2001), Diogo; Amarahd.(2008),
Meng; Hoang; Siriwardana (2011), Zerrenner (2007)

Uso de dinheiro como recompens

A

Hayhoe et al. 1998taino (2009), Lea; Webley;

Walker (1995)

Fonte: Informacdes compiladas pelo autor
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APENDICE~2 — DESCRICAO DA CONSTRUCAO DAS VARIAVEIBEPENDENTES E
PROPORCAO DE CADA VARIAVEL NA BASE DE DADOS

1 Dividas totais (DIVIDAS_SIM)

Esta variavel foi construida a partir da unido doatro tipos de dividas e transformada em
binaria, sendo 1 para a presenca de um ou masdpdividas na familia e 0 para a auséncia

de qualquer tipo de divida.
2 Endividamento imobiliario (FIN_IM_SIM)

Esta variavel foi obtida a partir dos valores dwificiamentos de imoveis encontrados nos
valores de despesas dos quadros de numeros 1(da h&se de dados e, posteriormente,
transformada em variavel binaria, com o niumerodicando a presenca de endividamento
imobiliario na familia e 0, a ndo presenca. Estéaval ndo foi considerada na construgéo do
grau de endividamento familiar por ser consideragestimento. Sua analise, contudo, foi

realizada para avaliar a dimenséao nas contas fagsli
3 Endividamento com cartdo de crédito (DIV_CCRED_SW)

A construcdo desta variavel teve por base as despdentificadas como realizadas pela
utilizacdo de cartdes de crédito pelas familiabase de dados e, transformada em binaria,
sendo 1 o indicativo da presenca desta divida sua@uséncia. Esta variavel foi utilizada na
determinacdo do grau de endividamento familiaraejbém, analisada separadamente no

estudo.
4 Endividamento com empréstimos bancarios (EMPR_SIV

Para a obtencéo desta variavel foram utilizadasfasmacées do quadro de nimero 55 da
base de dados para o valor liquido destes empssinas familias e, depois, transformada
em variavel binaria com 1 indicando a presencaad#istda nas familias e 0, o contrario. Esta
variavel também foi utilizada na obten¢&o do grateddividamento familiar e verificada de

forma isolada.
5 Endividamento com outras dividas (OUT_DIV_SIM)

A variavel outras dividas foi construida a partas dnformacdes dos valores de despesas
realizadas pelas familias com a utilizacdo de sdtramas de crédito, além das mencionadas
anteriormente, de acordo com a base de dados. tk gas valores obtidos, foi criada a

variavel binaria sendo 1 para a existéncia destadas nas familias e, 0, em caso contrario.
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Também esta variavel foi considerada isoladamema ebtencdo da varidvel do grau de

endividamento familiar.
6 Grau de endividamento (ENDIVIDAMENTO)

E uma variavel dependente binaria construida petaasdas variaveis binarias dividas com
cartdo de crédito, empréstimos bancarios e oufradad e, transformada em binaria, sendo
que 1 representa a presenca desses trés tipodidiel@mento familiar, ou 0, caso contrério.

Proporgao de cada tipo de endividamento

DIVIDAS FINANCIAMENTO | DIVIDAS COM EMPRESTIMOS OUTRAS
) ) - ) ) ENDIVIDAMENTO
VARIAVEIS TOTAIS IMOBILIARIO | CARTAO CREDITO |  BANCARIOS DIVIDAS
(DIVIDAS_SIM) |  (FIN.IM SIM) | (DIV_.CCRED SIM) |  (EMPR SIM) (OUT DIV._SIM) | (ENDIVIDAMENTO)
ENDIVIDAMENTO 61,78% 1,74% 5,02% 5,17% 57,25% 0,17%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dadosia 2008-2009
7 Inadimpléncia total (INADIMPLENCIA GERAL)

A variavel dependente inadimpléncia total foi oatmelo conjunto de atrasos nos pagamentos
das familias, ou seja, foi considerada inadimplenf@milia que revelou durante a coleta dos
dados estar em atraso nos pagamentos de alugpetsiacéo da residéncia, das despesas de
agua, gas ou eletricidade e de prestacdes de Hgogidos. Assim, foi atribuido 1 para as

familias inadimplentes e 0, caso contrario.

8 Inadimpléncia residéncia

(ATRASO_ALUG)

nos pagamentos de aluguel ou

pres@ da

Esta variavel é o resultado de respostas das pedso@feréncia das familias a pesquisa de
orcamentos familiares do IBGE e foi ajustada pamaria, sendo 1 a condi¢cdo de atraso nos
pagamentos de aluguel ou prestacédo da residéfigia eondicdo de pagamentos em dia por

parte das familias.

9 Inadimpléncia nos pagamentos das despesas de 4gugas e eletricidade
(ATRASO_DESP)

Da mesma forma que a variavel anterior, houve st@jpara variavel binaria com 1 sendo a
condicdo de atrasos nos pagamentos das despedgsad@as ou eletricidade e 0, a condicdo

de ndo atraso.
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10 Inadimpléncia nos pagamentos de prestacdes denbedquiridos (ATRASO_PRES)

Também esta variavel é o resultado do questionandirgto junto aos responsaveis pelas

familias se apresentavam ou nao atrasos nos pagentEnprestacdes de bens adquiridos e,

com o ajuste feito, 1 significa a existéncia dass por parte das familias e 0, o contrario.

Proporcao de cada tipo de inadim

pléncia

INADIMPLENCIA

TOTAL
(INADIMPLENCIA_GERAL

ALUGUEL OU
PRESTAGAO DA
RESIDENCIA
(ATRASO_ALUG)

DESPESAS DE
AGUA, GAS OU
ELETRICIDADE
(ATRASO_DESP)

PRESTACOES
DE BENS
ADQUIRIDOS
(ATRASO_PRES)

4,22%

8,53%

14,82%

12,36%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ia 2008-2009
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APENDICE 3- DESCRICAO DA CONSTRUCAO DAS VARIAVEIEXPLICATIVAS E
PROPORCAO DE CADA VARIAVEL NA BASE DE DADOS

1 Idade por faixa etaria (IDADE_20; IDADE_30; IDADE_40; IDADE_50 e IDADE_60)

A variavel idade da pessoa de referéncia das fasfidi obtida a partir da base de dados e foi
construida com cinco faixas de idade, sendo deZZamos, de 30 a 39 anos, de 40 a 49 anos,
de 50 a 59 anos e acima de 59 anos, que foranfamaraglas em bindrias em cada faixa
etaria, com a atribuicdo de 1 para a idade comgi@elentro da faixa etéria e 0 fora da faixa
etaria. A faixa etaria de 20 a 29 anos (IDADE_2f)utilizada como variavel de controle
para as estimativas da condicdo de familia endiaida inadimplente nas demais faixas

etarias.

Proporcao de cada faixa etaria

|dade em anos

IDADE DA PESSOA DE 20a29 30a39 40 a49 50 a59 60 ou mais
REFERENCIA (IDADE_20)"” (IDADE__30) (IDADE._40) (IDADE_50) (IDADE_60)

17,95% 15,55% 13,68% 10,08% 11,63%

") Faixa etaria tomada como base da anélise das §asiac

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ia 2008-2009

2 Ativos financeiros (ATFIN_O; ATFIN_1000; ATFIN_5000; ATFIN_18000;
ATFIN_1000000)

A posse de riquezas financeiras pelas familiasnfoestudadas em cinco faixas de
investimentos a partir do quadro 56 da base desdB@F 2008-2009. Assim, inicialmente
foram apurados os valores destes investimentosidoarpelas familias e em seguida foram
construidas as faixas de aplicacdes financeiraslose primeira faixa sem ativos financeiros
e utilizada como variavel de controle para as ediias de endividamento e inadimpléncia
das demais faixas de ativos financeiros. A faixaFINT 1000 indica a posse dessas
aplicacbes pelas familias acima de R$ 0,00 até R®0D0; a seguinte, ATFIN_5000
corresponde a ativos financeiros acima de R$ 10008t¢ R$ 5.000,00, depois ATFIN_
18000 indicando ativos financeiros acima de R$G@D até R$ 18.000,00 e a ultima faixa,
ATFIN_1000000 correspondendo a mais de R$ 18.008®®plicacdes financeiras nas
familias. Cada faixa etaria foi, entdo, transforenach binaria para os propésitos do estudo,

sendo 1 a presenca de ativos financeiros na farxaspondente e 0, a auséncia.
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Proporcao da posse de ativos financeiros por clissigueza
Valor dos investimentos (RS)

ATIVOS FINANCEIROS guala 0,00 Acima de 0,00 até 1.000,00  Acima de@Daté 5.000,0I)Acima (e 5.000,00 até 18.00000 Acimade  18.000,00
(TEN_0) (ATFIN_1000) (ATFIN_5000) (ATFIN_18000) (ATFIN_1000000)
63,19% 15,76% 12,30% 5,14% 3,61%

) Classe de valor de ativos financeiros tomada comse ba andlise das variacdes.
Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ia Z208-2009

3 Ativos néo financeiros (ATNFIN_0; ATNFIN_1000; ATNFIN_5000; ATNFIN_18000;
ATNFIN_3000000)

De forma semelhante a obtencdo da variavel ativ@ndeiros, a variavel de ativos nao
financeiros foi construida a partir da base de siadam o quadro 12 fornecendo informacdes
sobre a posse do imével domiciliar principal, odjoad7 indicando a posse de outros iméveis
pelas familias e o quadro 51 dispondo dados solpasse de veiculos pelas familias. Esta
variavel também foi classificada em cinco faixagpdese de riqueza pelas familias, partindo
de nenhum investimento (ATNFIN_0) como variavelobatrole e as faixas de volume de
riqueza nao financeira pelas familias acima de R® @té R$ 1.000,00 (ATNFIN_1000),
acima de $ 1.000,00 até R$ 5.000,00 (ATNFIN_50@@jma de R$ 5.000,00 até R$
18.000,00 (ATNFIN_18000) e acima de R$ 18.000,00NAIN_3000000). Apds esta
classificacédo, cada faixa foi transformada em ldném 1 indicando a posse de riqguezas néo
financeiras pelas familias dentro de cada faixaced@ntrario.

Proporcao da posse ativos ndo financeiros porelissiqueza
Valor dos investimentos (RS)

ATIVOS NAO lual a $0,00 Acima de 0,00 até 1.000,00  Acima d620,00 até 5.000,0pAcima de 5.000,00 até 18.000,40Acimade  18.000,00
FINANCEIROS (kTN ) (ATFIN_1000) (AT 5000 (ATFIN_18000) (ATFIN_3000000)
10,97% 8,42% 7,09% 6,73% 6,80%

) Classe de valor de ativos néo financeiros tomadedmase da analise das variacdes.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dadosia 2008-2009

4 Renda bruta total (RENDTTL_830; RENDTTL_1245; RENDTTL_2490;
RENDTTL_4150; RENDTTL_6225; RENDTTL_10375; RENDTTL_100000)

A construcao desta variavel explicativa seguiulasses de renda bruta total apresentadas nos
resultados da base de dados da POF 2008-2009erarsilo a renda monetéria e a renda néo
monetaria. Com isso, a menor faixa de renda at@3$00 foi tomada como variavel de
controle e as demais faixas de rendimentos foraatiaglas em relacdo ao endividamento e a
inadimpléncia das familias, apds sua transformagaorariavel binaria, com 1 indicando a

renda dentro de cada classe e 0 indicando rendal&oclasse considerada.
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Proporcao da renda bruta total por classe de reamion

Valor dos rendimentos (RS)

RENDA BRUTA At 830,00 De 830002124500 Del24500a249000 De 2MAL15000] Ded15000a6225Q0 De6.2250087500]  Acimade 10.375,00
TOTAL reomL g’ | RENOTILL2S) | RENDTTL) | RENDTLAO|  (RENOGMS) | (RENDTIL.ISTS) | (RENDTTL.A000N)

16,36% 15,03% 2954% 17.30% 9,11% 7.20% 5,46%

®) Classe de valor de rendimentos tomada como baaeélise das variacées.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ia Z208-2009

5 Anos de escolaridade (AN_EST 0O; AN_EST 8; AN_EST1; AN_EST 15;
AN_EST_00)

Para a construcdo desta variavel utilizou-se atgleate de anos de estudos da pessoa de
referéncia das familias disponiveis na base desdadentdo, ajustando para as faixas de anos
de estudos que refletem as pessoas sem formacgéapletamcom ensino fundamental
completo, com ensino médio completo, com ensinersnpe a classe com estudos além do
superior. As estimativas foram obtidas com a @g#o da classe sem formacdo completa
como variavel de controle. Cada classe de anostddceefoi transformada em binaria sendo 1
guando a pessoa apresentava quantidade de anasudesedentro da classe e 0, fora da

classe considerada.

Propor¢ao de anos de escolaridade por faixa dedeestudo

Anos de estudo
ESCOLARIDADE Dela7 ) Acima de 7 até 8 Acimade 8até 11]  Acimade 11 até 15 Acimade 15
(AN_EST 0f (AN_EST 8) (AN_EST 11) (AN_EST_15) (AN_EST 00)
56,12% 7,14% 24,50% 11,74% 5,06%

) Classe de anos de estudo tomada como base deeatsivariacoes.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dadosia 2008-2009

6 Cor ou raca (COR_BRANCA; COR_NEGRA; COR_AMARELA; COR_PARDA;
COR_INDIGENA e COR_NAOSABE)

Esta variavel foi obtida diretamente da base deslgde indicava a cor ou raca da pessoa de

referéncia da familia e, entédo, transformada enidwelrbindria em cada cor ou raca.

Proporcao de cada cor ou raca

Branca Negra Amarela Parda Indigena Néo dentficada
coRouRich | (CORBRANCA | connecRy | (coramaeLy)| (CORPARDN) | (com nceuy | (CORNAOSAEE
14 8% A9 045 7% 056 0%

) Classe de cor ou raca tomada como base da adatisariacdes.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ka 208-2009
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7 Presenca de criancas, adolescentes e jovens naifia (CRIANC_5; PREAD_14;
ADOLES_17; JOVEM_21)

A construcdo desta variavel explicativa se basepidade das pessoas da familia e, entao,
criou-se as faixas para as quatro classes de geedestas pessoas na familia. Cada classe foi
transformada em variavel binéria, sendo 1 paracaemca de pessoas naquela faixa e 0, o
contrério. A variavel CRIANC _5 foi utilizada comanavel de controle para a obtencéo das

estimativas.

Proporcao de presenca de criangas, adolescermesrs jna familia

PRESENCADE CRIANCAS,|  Criancasaté 5anos | - Pré adolescentes de 6 a 14 anainleséentes de 15a 17 angs  Jovens de 18.2 21 anos
ADOLESCENTES OU (cRmiC 5" (PREAD 14) (ADOLES 17) (JOVEN_21)
JOVENS 807% 14,46% 512% 6,95%

) Classe de presenca de criancas tomada como baséli® das variacdes.
Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ia Z208-2009

8 Posicéo

EMPREGADO_PUBLICO;

ocupacional
EMPREGADO_DOMESTICO;

(EMPREGADOR,;

RURAL; CONTA_PROPRIA; APRENDIZ)

EMPREGADO_PRIVALD;

EMPR_TEMPOR _

Para a obtencéo desta variavel utilizou-se dasn#Egdes disponiveis na base de dados, que

resultou em oito classes de ocupacdo. A variaved patros trabalhos foi omitida pois

revelou colinearidade quando da aplicacdo dos raedetonométricos. Para as demais

classes ocupacionais, houve a necessidade de saraformadas em binaria em cada classe

e, com isso, 1 foi atribuido a ocupacéo na clagsdaa da classe.

Propor¢ao de cada posi¢ao ocu

pacional

Empregador

0CUPAGHO *]
[ENPREGADOR)

Empregado privado

(ENPREGADO_PRIVADO)

Empregado piblico

(EMPREGADO_PUBLICO

Empregado dosaést

(ENPREGADOMESTICO)

Empregado tempordrig
fural

(ENPR TENP_RURAI

Conta propria

(CONTA_PROPRIA

Aprendiz

(APRENDIZ)

313%

41,50%

14.38%

6,38%

18%

7T0T%

0,18%

) Classe de posigéo ocupacional tomada como bameatiae das variagdes.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dadosCia 2008-2009

9 Outras

variaveis

RISCO_COR; APOSENTADO)

explicativas
(ESTADO_CIVIL_CASADO; SEXO_MASCUL:

demograficas

SAUDAVEL,;

e

ecbmicas
COD_GR AVIDA;

A variavel para estado civil foi obtida a partisdaformacdes da base de dados a respeito da
relacdo da pessoa de referéncia na unidade commami@OD_REL PESS REFE_UC) e
transformada em binaria sendo 1 o estado civildmagaO, diferente de casado. Também a
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variavel sexo foi obtida diretamente da base deoslaltransformada em binaria, com 1
indicando o sexo masculino e 0 o sexo feminino.afi&vel para a condicdo de saude nas
familias foi construida a partir dos valores daspdeas pagas pelas familias em atendimentos
e tratamentos de enfermidades consideradas grapestanto, as familias que apresentaram
estes gastos foi atribuido 1 e para as familiasngoeapresentaram estes gastos foi atribuido
0. Também obtida diretamente da base de dadosi&velagravidez revela a presenca de
pessoas nesta condicdo nas familias. Se confirrmagdeesenca foi atribuido 1 e, caso
contrario, 0. A construcdo da variavel propensacismo utilizou os gastos da pessoa de
referéncia das familias com apostas em jogos, ooefadisposto na base de dados e,
transformada em binaria, com 1 indicando que aogeske referéncia corre riscos para
melhorar a renda e 0, caso ndo corra estes ridceatiavel aposentados foi obtida a partir
dos recebimentos de aposentadoria pela pessoanséspb da familia e, assim, as pessoas
gue recebiam aposentadoria foi atribuido o0 niUmeemquanto que aquelas que néo recebiam

foi atribuido o nimero 0, na transformacdo em vatifinaria.

Proporcao de outras variaveis explicativas demagise econbmicas

- ‘ Corremriscos para
Casados Homens Saudaveis Gravidez P

OUTRAS VARIAVEIS
EXPLICATIVAS

(ESTADO_CVIL_CASADO)

(SEXO_MASCUL

(SAUDAVEL

(COD_GRAVIDA

melhorar a renda
(RISCO_COF

Aposentados

(APOSENTADC

20,91%

4811%

99,23%

32,10%

24.95%

30,68%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados@ia 208-2009



