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Resuma Este estudo teve como objetivo identificar em givelrtedrico-empirico encontra-

se a gestao do risco de crédito em micro e pequamasesas. Para tanto, realizou-se um
estudo exploratério, através da pesquisa bibliagraDs resultados apontam a evolucao do
gerenciamento do risco de crédito e a necessidadauxilio nesta area para as micro e
pequenas empresas; 0s estudos empiricos mostraraemsados em analises de risco para
empresas e clientes de instituicdes financeirase@bu-se, ainda, a necessidade de estudos
na referida area, visando a atualizacdo e ao delsemento de modelos adequados as
exigéncias do mercado e as caracteristicas pezsliar Brasil.

Palavras-chave gerenciamento do risco de crédito; micro e peguengresas.

Abstract: This study aimed to identify at what level the diedical and empirical is the
management of credit risk in a small sized compdmythis end, there was an exploratory
study, through literature research. The resultsvaihe evolution of the management of credit
risk and the need to help in this area for smakdicompany, empirical studies have shown
that focusing on risk analysis for clients of fical institutions. The need for studies in that
area was observed too, aiming at upgrading andaj@went of appropriate models to market
requirements and the peculiar characteristics aziBr

Keywords: credit risk management; small business; sustdihalsmall sized companies.
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1. Introducéo

A concessao de crédito € uma das estratégiasndia veais comuns na atualidade. A
limitagdo dos gastos com consumo, oriunda da lgadada renda restringe de certa forma a
ampliacdo dos negocios; uma alternativa encontiaal@ atenuar esta restricdo esta
relacionada a concessao de crédito: as empresaarg@sa financiar as compras de seus
clientes, concedendo-lhes crédito. E o que tamb@me nos mercados financeiros, onde os
agentes superavitarios ‘financiam’ os deficitarjpsr, intermédio das instituicdes financeiras.
Dessa forma, aquelas pessoas que ndo consegud@nricdeterminado bem por causa de
restricdo do nivel de renda, passam a consumir, baj@ pagar no futuro. Esse processo,
todavia, implica uma relacdo de confianca entrdiente tomador de crédito e a empresa
concedente.

Todas as vezes que uma concessao de creditozadealfaz-se necessario determinar
a quantidade de confianca que deve ser depositadéente. E em decorréncia deste fato que
surge o fator risco na concessao de crédito; aabesicer um limite de confianca a ser
considerado, a empresa corre o0 risco de que agumhée ndo efetue o pagamento conforme
acordado. O risco €, dessa forma, a probabilidadegd recebimento do valor acordado, nas
condi¢cbes acordadas, e a sua medicao e gerencas@nifatores chave para o sucesso da
concessao de crédito.

Dada a importancia da concesséo de crédito e eettescomplexidade do mercado
de crédito, tanto no que se refere a conceder ameceber, diversos estudos tém sido
realizados com o intuito de auxiliar os gestorespnmacesso de gerenciamento do risco.
Conforme Bruniet al (1997), Markovitz foi dos primeiros a dar um tragnto inovador na
questdo da relacéo risco e retorno, com a pubbcagaartigo Portfolio Selectioh no
Journal of Financeem 1952. ApGs ele, muitos estudos se seguiranjeegodemos contar
com varios métodos para lidar com a questéo do.risc

Apesar do desenvolvimento de ferramentas e teciaslagie auxiliam o gestor na
melhor conducéo de suas atividades de mensuraggreciamento do risco, verificamos que
muitas empresas de pequeno porte ainda encontrhculdides no que se refere ao
gerenciamento de suas atividades. Segundo pesgazada pelo SEBRAE (2007), com
dados de 2005, a taxa de mortalidade dessas emmtgsa quarto ano de atividades era de
35,9%. As principais causas da mortalidade relaclas pela referida pesquisa apontam para
falta de conhecimentos gerenciais e desconhecim@mtmercado, dentre outros fatores.
Outros aspectos destacados como importantes paloesarios foram a alta carga tributaria
e as causas econdmicas e conjunturais (SEBRAE).2007

Como se percebe, as empresas de micro e pequdadMeE), mesmo representando
guase a totalidade de empresas do pais — repnesar,2% do total de empresas formais
em 2002 — e sendo responsaveis pela geracdo dé 8d2empregos e 23% da massa salarial
(dados de 2002, SEBRAE, 2005), ainda necessitammaler atencdo no que se refere ao
desenvolvimento de estudos que considerem as suoabgpidades e contexto. Dessa forma,
este estudo buscou atender a seguinte pergbntagque nivel de desenvolvimento tedrico-
empirico encontram-se os estudos voltados paradgedbd risco de crédito em micros e
pequenas empresas disponiveis na literatura?

Tendo em vista o atendimento de tal questdo, make um breve levantamento com
0 objetivo de analisar em que nivel tedrico-empigocontra-se a gestao do risco de crédito
em micros em pequenas empresas, com base nalli¢ed&ponivel sobre o tema.

A execucdo desse trabalho se justifica pela retgaé&as MPE no cenario nacional,
bem como pela importancia do processo de gerenotant® risco de crédito para essas
empresas, tendo em vista o crescimento dos negideiogneira sustentavel.
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2. Fundamentacdao teorica

Considerando o objetivo proposto, foram analisddet®s de base tedrica, bem como
artigos que traziam resultados empiricos sobre rengeamento do risco de crédito. O
resultado desta analise esta apresentado a seguir.

2.1. Risco de crédito

O risco esta presente em boa parte das atividatewxeiras e é responsavel, pelo
menos em parte, por levar a empresa ao sucessaasdo; a concessao de crédito, como
atividade financeira, ndo foge a esta regra: aptasescos que devem ser gerenciados tendo
em vista a manutencao das atividades empresariais.

Relativamente a concessdao de crédito, o risco mmfe considerado como a
possibilidade de ndo recebimento dos valores adosdaa transacéo das vendas, dentro do
prazo estabelecido. A expressado ‘“risco de créditaisada para caracterizar os diversos
fatores que podem contribuir para que aquele gneeti®u o crédito ndo receba do devedor o
pagamento na época acordada (ESTRELA, 2002).

Para Blatt (1999), o risco de crédito é definidonoosendo a possibilidade de que
aguele que concedeu o0 empréstimo nédo o recebavddatecomo combinado. Dessa forma, o
objetivo principal da andlise de crédito consisteponderar receitas, lucros, fluxo de caixa e
risco de crédito, tendo em vista a reducdo méxima, operacionalizacao das atividades com
o minimo de risco possivel. Como todas as ativislaidecrédito envolvem algum risco, faz-se
necessario o desenvolvimento de politicas e prowtbs para satisfazer as necessidades e
expectativas empresariais de maneira lucrativangade niveis de riscos aceitaveis.

2.2. Breve histérico sobre gerenciamento do risceedrédito

A evidenciacdo do risco de crédito, que se tornais momplexo com as mudangas no
ambiente econémico e gerencial, boa parte delasridetes do processo de globalizacéo,
pdde ser apresentada através das diversas crmeglas no final da década de 60 e inicio da
década de 70. Essas ocorréncias despertaram aatmacademia para a analise de riscos e,
em 1952, Markovitz lanca a moderna teoria de finangcom a publicacdo do artigo
“Portfolio Selection”, noJournal of Financeno qual deu tratamento inovador para a questao
da relagéo risco e retorno.

A este, seguiram os estudos de Tobin, em 1958¢nfiatizou a questdo da liquidez,
indicando que as pessoas apenas realizariam imesgts se recebessem como contrapartida
uma recompensa adequada ao risco incorrido. Madigle Miller, neste mesmo ano,
formularam a teoria da estrutura de capital, nd uacaram mostrar a irrelevancia do
endividamento para a questdo do risco; ao recebareitas criticas, eles realizaram uma
revisao desta posicdo em 1963 (BRWnAl, 1997).

Em 1968 Altman publicou um artigo intituladdé-inancial ratios, discriminant
analysis and the prediction of corporate bankruptcyo Journal of Finance no qual
apresentou estudos sobre insolvéncia que foramsfaitilizando analise discriminante
multipla (ALTMAN, 1968). Segundo Bruret al. (1997), Altman publicou em 1977 um dos
principais trabalhos académicos sobre risco detoraueste, ele enfatizou a necessidade do
desenvolvimento de um modelo preditivo em funcdocdescimento das faléncias e das
mudancas no contexto financeiro, e apresentoussictimodelo de analise discriminante de
sete variaveis, fruto da continuacdo de trabalhmderiarmente apresentados — o modelo
publicado em 1968, com cinco variaveis.

Revista da Micro e Pequena Empresa, Campo LimplsRaw.3, n.3, p.83-95, 2010.



86

Gerenciamento do risco de crédito em micro e pegsiempresas:
recortes tedrico-empiricos

Dai, vérios estudos foram feitos e publicados comtuito de se prever a insolvéncia
e evitar a inadimpléncia. Brueit al. (1997) apresentam de forma sintética as tentateas
quantificacao do risco em trés grupos: uso derseteespecialistas e analise subjetiva, uso de
sistemas de classificacao de crédito baseados mtiabdalade, e os novos modelos.

Os sistemas especialistas e andlise subjetivalasiaécnicas mais antigas e usuais;
nestas, os analistas colhem informacdes do tonmedecidem, com base nestas, se o cliente
merece ou ndo 0 empréstimo. Essa técnica, tambéirecda como cinco Cs do credito,
inclui a analise do Capital, isto €, da posicaariteira do cliente; do Caréter, ou da vontade
para cumprimento da obrigacdo assumida; do Colatexa garantias oferecidas; da
Capacidade, tanto de gerenciamento como capacidsidéada e de producdo da empresa; e
das Condicdes, ou do contexto macroecondmico nloagerpresa esta inserida. Atualmente
alguns autores tém incluido também mais um C,ivelat andlise do Conglomerado, ou seja,
a analise deve se estender as companhias coligadas.

Outro grupo refere-se ao uso de sistemas de fatagdio de crédito baseados em
contabilidade; neste caso, o0 analista levanta epammos varios indicadores contabeis do
cliente com o padréo esperado para o segmento alcebpuse insere. A combinagéo desses
indicadores pode ser organizada em sistemas deficdasio de risco de crédito, que apontam
uma probabilidade de inadimpléncia. Os autoresridefe apresentam duas abordagens
metodoldgicas utilizadas para desenvolver sistedeaslassificacdo de crédito: o modelo
logit, que usa as varidveis contabeis com 0 objetivopdever a probabilidade de
inadimpléncia assumindo que essa probabilidadstéhldiida logisticamente; e 0 modelo de
andlise discriminante, que procura encontrar umgdo linear de variaveis contabeis e de
mercado que melhor discrimine dois grupos de dleaséo de clientes tomadores de
empréstimo: os solventes e insolventes.

O terceiro grupo refere-se aos novos modelos dksarde risco. Devido as grandes
criticas feitas aos modelos de classificacdo baseanh dados contdbeis, novos modelos de
faléncia foram elaborados; dentre estes, podenasaiModelo de Ruina, no qual indica-se
que uma empresa vem a faléncia quando o valor dead® de seus ativos cai abaixo do
valor de suas obrigacdes de crédito.

Aponta-se ainda o modelo de Taxa de MortalidadeAlttaan (1988, 1989), que é
baseado em dados passados sobre a inadimpléndiands por classificacdo de crédito;
todavia, acrescentam ainda que este modelo veno seitidado em funcdo da falta de base
de dados sobre a inadimpléncia de empréstimos. almedagem mais recente, apontada
pelos referidos autores, utiliza redes neurais exoram potencialmente as correlacbes
‘ocultas’ entre as variaveis previsiveis, tidas oorariaveis explicativas adicionais na funcao
de previséo de faléncia nédo linear. Os autoresaapdntam que Altmaet alli (1995) critica
esta abordagem por apresentar fundamento teériddokde pela natureza de ‘expedicdo de
pescaria’, através da qual as correlacdes ocultas &s variaveis séo identificadas, e finaliza,
concluindo que essa abordagem ndo melhorou sigtiNfianente o modelo de analise
discriminante linear.

Além dos modelos de previsdo de insolvéncia e eidg do risco anteriormente
apresentados, Brumil al. (1997) discorreram sobre os mecanismos de pro@géasco de
crédito que vém sendo desenvolvidos nas duas @ltdéaadas. Segundo eles, as primeiras
formas de protecdo de carteiras de empréstimosstians na definicdo de regras a serem
seguidas ynderwriting Standards)jue poderiam implicar na limitacdo do empréstanger
concedido, na definicdo, por parte dos bancos, vdtses e datas de amortizacdo e na
exigéncia de garantias adicionais; na diversifioag@s empréstimos, inclusive por meio da
compra e venda destes por parte de diferentetuigés financeiras, como forma de diluir o
risco da concentragdo em uma regido geogréfica egmento; e, em processos de
securitizacdo, onde determinados empréstimos eganpados e vendidos posteriormente.
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Em decorréncia de problemas na operacionalizacéestlatégias como a securitizacao, 0s
derivativos de crédito surgiram como uma evoluc@s dhecanismos de protecdo de
portfélios disponibilizados as instituicoes finaimas.

Segundo Souza (2006), derivativo de crédito é ostrimento financeiro que é
utilizado fundamentalmente para transferir, coatraeguro ou gerir risco de crédito. Eles
possibilitam a transferéncia de determinados riseosrédito para um terceiro de uma forma
simples e eficiente; além disso, sua utilizaca® abercado para esses riscos no qual todos
podem participar, isto €, o risco de crédito passeer um ‘ativo negociavel'.

Dentre os tipos principais de derivativos, Brehial (1997) apontam oswaps as
opcOes e o<redit-linked notes Apesar de suas vantagens, esclarecem 0s autsess
mecanismos de protecdo, quando utilizados de naaimeidequada, podem expor a empresa e
suas operacgOes a outros tipos de risco, tais consz® operacional, de liquidez, legal e de
contra-parte.

Considerando-se os mais novos modelos desenvsleddilizados para a gestado do
risco de crédito, Brunet al. (1997) apontam a aplicacdo da teoriaidue at Riskcomo
instrumento de medig&o do grau de risco. Estadaaronsiste em estimar a perda méaxima
que uma carteira € capaz de apresentar durante periodo de tempo, baseando-se no
comportamento passado dos ativos que a compde.nitslelo pretende apresentar dois
resultados principais, quais sejam, a quantificaddwalor em risco devido ao crédito e o
limite de crédito baseado no risco.

Tendo em vista uma maior aproximacdo com a aplidale dos modelos e técnicas
apresentadas, a secao 3.3.1 apresenta algumag;@pa@o mercado brasileiro.

2.3 Métodos de gerenciamento do risco de créditordyve panorama

Boa parte dos modelos de gerenciamento do risawédito disponiveis na literatura
esta relacionada a gestdao do risco para empresaso® tém sido os estudos voltados ao
segmento de pessoas fisicas. Ainda assim, os pastodos realizados com o foco em
pessoas fisicas geralmente enfatizam clientesstiéuigdes financeiras. Mais escassos ainda
sao os estudos referentes ao gerenciamento dodeso@dito em empresas de pequeno porte
centrando-se no varejo.

Allen, DeLong e Saunders (2003) apontam que o awerade crédito de varejo
apresenta desafios especiais por causa de suatedaticas; dessa forma, eles indicam que
nao se deve analisar empréstimos de varejo comanelos utilizados para analise dos
grandes empréstimos, tendo em vista que o créditmokjo concede empréstimos a clientes
pequenos e nao classificados.

Ja Vasconcellos (2002) enfatiza que métodos fmadits de decisdes sobre concessao
de crédito a clientes individuais (sejam eles pESSou empresas) sao pautados em
julgamentos humanos a partir de experiéncias dgagldr em decisdes anteriores e sao,
portanto, bastante subjetivos e de agilidade iosufie para grandes mercados de crédito. A
despeito disso, as pressdes econdmicas decorgentdsvada demanda por crédito, a grande
competicdo comercial nos setores e 0 surgimentmalas tecnologias computacionais
levaram ao desenvolvimento de modelos estatissiofisticados para decisbes de concessao
de crédito, procurando torna-las mais objetivagdpidas, bem como buscando a diminuicédo
das perdas das carteiras de crédito.

Surgiram, assim, varios modelos baseados em #&&cwieescoragemcomo Credit
Scoringe Behavioural Scoringsendo que a primeira esta fundada em dados foosepw&los
clientes e a segunda em seu histérico de pagamgmitts & empresa concessora. Esses
modelos tém-se utilizado de técnicas estatistaagprme explicitado a seguir (CAOUETTE
et al.,1999).
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» Técnicas econométricas, como analise discrimifzatinear e multipla, analisegit
e andlise probit que modelam a probabilidade de inadimpléncia ou rémp de
inadimpléncia, como variavel dependente, cuja waiédpode ser explicada por um conjunto
de variaveis independentes, tais como as raz&msciiras e outros indicadores.

* Redes Neurais, que séo sistemas informatizad®semam imitar o funcionamento
do cérebro humano por meio da emulacdo de umadeedeurdnios interligados. Utilizam os
mesmos dados das técnicas econométricas, mas chagama decisdo por meio de
implementacdes alternativas de tentativas e erros.

* Modelos de otimizacdo, baseados em técnicas dgrgmnacdo mateméatica que
descobrem os pesos ideais de atributos do credimt@nmador, buscando minimizar o erro do
credor e maximizar os seus lucros.

» Sistemas especialistas ou baseados em regrastecarados por um conjunto de
regras decisérias, uma base de conhecimentos skaicivés de indices financeiros setoriais
e um roteiro estruturado de questdes a ser utilipatb analista para analise de cada tomador;

 Sistemas hibridos utilizando computacao, estiraaéi simulagéo diretas, que séo
movidos por uma relacéo causal direta, cujos paramedo determinados através de técnicas
de estimativas e expressos em matrizes.

Conforme aponta Andrade (2004), os modelosrddit scoringpodem ser aplicados
tanto a analise de crédito de pessoas fisicas @@ade empresas. No caso da aplicacdo a
pessoa fisica, eles utilizam informacdes cadastraie comportamento dos clientes (neste
caso, behavioural scoring ja no caso da aplicacdo em empresas, sdo dobzéndices
financeiros como variaveis determinantes da solaémeinsolvéncia das mesmas.

Durand (1941), em sua pesquisa junto a empresgumsoncediam crédito no varejo,
identificou um consenso de opinido sobre as duasid@eracbes mais importantes acerca da
concessao de crédito: a primeira delas refere-sm@er moral do tomador, que € julgada
por seu historico de pagamento, reputacdo genad,doeno por sua estabilidade no emprego,
que serve como indicador da permanéncia do podegashno. A outra consideracao
importante esta relacionada as obrigacbes correrues outros credores por parte do
tomador; neste caso, este aspecto é verificadonmo do valor dos pagamentos em
transacoes financeiras, tamanho e prazo do empdtem como pelo ajustamento da renda
do tomador ao montante de seus pagamentos mesgai§, a identificacdo do nivel total de
endividamento ou da capacidade de pagamento daltsma

Apesar da importancia apontada do carater mostééseaspectos nao foram levados
em conta quando da utilizacdo de modelos estaigstievido a dificuldade em apresentar
significancia estatistica. Assim, prosseguindo gesquisa, Durand (1941) identificou
algumas variaveis consideradas importantes naifidegéio de riscos de crédito; podemos
citar, dentre elas a estabilidade no emprego, pdese residéncia no mesmo endereco, o fato
de o cliente possuir conta bancaria, o fato deemte possuir seguro de vida, bem como bens
imobiliarios séo indicadores de bons clientes omsbascos; as mulheres também se
apresentaram como melhores clientes que os homgrsito a idade, os mais velhos
apresentaram riscos levemente melhores que o mas.

Outro aspecto considerado como indicador de bopo ré&s a industria na qual o
tomador estd empregado; a finalidade do empréstamtbém se mostrou importante,
especialmente nos casos de empréstimo de dinheienda mostrou-se importante, porém de
forma ndo muito pronunciada.
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Dentre os aspectos nao significativos encontrabosand (1941) apontou o estado
civil, 0o niumero de dependentes e o fato de o tomaasuir automdveis ou eletrodomeésticos.

Como se percebe, a definicdo correta das variaveggem consideradas na avaliacao
do cliente é de suma importancia para a selec&uada destes; quanto mais criteriosa for a
analise, maior a probabilidade de acertos na esaub clientes. Apesar disso, sabemos que
analises muito restritivas tendem a diminuir o vodude negdécios; assim, a empresa deve
definir sua estratégia de gestédo do risco e, ddinedr sua politica de crédito. Blaip(d
SANTOS, 2005) aponta cinco tipos de politicas passi a politica de crédito liberal, com
cobrancas rigorosas; a de crédito liberal, comamgfas liberais; a de crédito rigoroso, com
cobrancas rigorosas; a de crédito rigoroso, comaog liberal; e a de crédito moderado,
com cobrancas moderadas. Ele ainda aponta quéliésta € a que se deve buscar, tendo em
vista um equilibrio entre custos de avaliacdo @elitsy e de perdas e os lucros e fluxos de
caixa obtidos pelas vendas financiadas. E o tippadligica que permitira o equilibrio entre
riscos incorridos e retornos obtidos.

Tratando da gestdo, Greenbaum e Thakor (2007)tapoguatro tipos de atividades
envolvidas no gerenciamento do risco de crédigulescricdo ou origem do empréstimo, que
inclui todas as atividades que precedem a conérat@y rejeicdo) do empreéstimo, inclusive a
analise de crédito, que por sua vez, devera eatdaga na politica de crédito da empresa; o
financiamento e os servicos de empréstimo, quaiiaaltilizacdo da documentacédo adequada
para garantir o cumprimento do acordo de crédimtegendo o concessor.

E quase uma extensdo da atividade anterior; o decprocessamento, que inclui a
monitoracdo e a diversificagdo; e a sustentabiiddd cultura de crédito. Segundo os
referidos autores, para ser capaz de integrar iaslaates de subscricdo ou origem do
empreéstimo, de financiamentos e servigos prestadi@srisco de processamento, por meio do
monitoramento e diversificacdo, em um apropriadtesia de gestdo de crédito € necessario
ter uma cultura de crédito, termo usado para desceegestéo do risco de crédito.

E a cultura de crédito, definida por meio de i e de atitudes no quotidiano, que
guiara os passos da organizacdo em sua atividada de concessao e gestdo do risco de
crédito.

A secdo relativa a “analise e resultados”, exlia a seguir, apresenta algumas
aplicacdes do gerenciamento do risco de créditmercado brasileiro.

3. Procedimentos Metodolégicos

Para realizacado deste estudo utilizou-se da pes@xigloratéria. No que tange aos
procedimentos técnicos adotados realizou-se unguigasbibliografica, com base na leitura
de artigos, teses, dissertacdes e livros. Os témses estudados foram o gerenciamento do
risco de crédito, tanto no que se refere aos aspeedricos como aos empiricos, e micros e
pequenas empresas. O resultado da pesquisa ersempaesentado na secao seguinte.

4. Andlise e resultados

4.1. Casos brasileiros

Esta secdo apresentara brevemente a aplicacaguies ahétodos de gerenciamento
do risco de crédito ao mercado brasileiro; infebnte, como se percebera, as aplicacbes
estardo sempre relacionadas a avaliacédo de clidatestituicdes bancarias, fato que realca a
necessidade da realizacdo de estudos voltadosapaliacdo do risco de crédito de pessoas
fisicas em empresas néo-financeiras.

Amorim Neto e Carmona (2004) apresentam um estedmadelagem do risco de
crédito para o segmento de pessoas fisicas de mico be varejo brasileiro; neste, os autores
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apontam que a funcionalidade dos modelos estasstimultivariados aplicados ao

gerenciamento do crédito no Brasil ainda é umagnita. Além disto, eles ressaltam a
diferenca entre os segmentos de pessoa fisicasegpgsgidica, indicando que o primeiro é
bastante homogéneo sob a dtica financeira, apessntpoucos indicadores a serem
analisados, sendo que a principal diferenca destgog estd relacionada ao seu
comportamento.

Enfatizando o crescimento da concessdo de crédifessoas fisicas no Brasil,
Amorim Neto e Carmona (2004), apresentaram algugt®dons de gerenciamento do risco,
tais como cCredit Scoringou sistema de pontuacédo de crédito, cujo objetigalefinicdo da
probabilidade de um cliente ser ‘mau pagador’ oanibpagador, com base em suas
caracteristicas. Eles ainda destacam que este amnpdde se dividir em duas categorias:
modelos de aprovacgdo de créditoeflit scoring e modelos descoragencomportamental
(behavioural scoring que levam em conta o comportamento do clientlrago do tempo.
Como boa parte dos métodosCedit Scoringapresenta vantagens e desvantagens; dentre as
vantagens podemos citar o fato de este modelo lgetivd e consistente, sdo simples e
eliminam praticas discriminatérias nos empréstim@ganto as desvantagens, temos como
principal limitacdo o aspecto temporal, ou sejan @ passar do tempo as variaveis sofrem
alteracdes e 0 modelo precisa ser revisto; outar faegativo é o aspecto geogréafico, que
indica que os modelos devem ser adequados a regd® a empresa esta inserida, nao
podendo ser generalizado.

Dentre as técnicas estatisticas utilizadas paleoecado de sistemas @eedit Scoring
podemos citar, conforme apontado pelos autorasalesa discriminante, a regressao logistica
e, mais recentemente, os modelos de redes neleas realizacado da aplicacéo pratica, eles
utilizaram a anadlise discriminante e a regressgtstica, para elaboracdo de um modelo de
concessao de crédito e um modelo de escoragem camental; utilizaram uma amostra
aleatéria de tomadores de empréstimo pessoa fisican banco comercial que foi dividida
em dois grupos: adimplentes e inadimplentes.

Os resultados confirmaram o que aponta a literatarque se refere a diferenca entre
0s meétodos, isto é, confirmou-se a similaridade eflaiéncia das técnicas de andlise
discriminante e regressao logistica. Os modelosndedvidos para concessao de crédito, com
base nas técnicas de andlise discriminante e e2grésgistica, apresentaram niveis de acerto
abaixo do esperado, o que levou a rejeicdo dadspdate funcionalidade do modelo.

Com relacdo aos modelos dscoragencomportamental, os resultados apontaram a
nao rejeicdo da hipotese de funcionalidade do model seja, os modelos foram
considerados funcionais para 0s objetivos propostodesenvolvimento de modelos para
previsao de inadimpléncia no segmento de pesssiaadi De forma geral, a pesquisa indicou
gue os modelos multivariados podem ser utilizadosnac ferramentas eficazes no
gerenciamento do risco de crédito bancario pasgmento de pessoas fisicas no Brasil.

Outro estudo, apresentado por Fonseca, Mora Netmea (2009), aplicou as técnicas
de aprendizado de maquina com o objetivo de elaboaglelos de analise de crédito para
micros, pequenas e médias empresas. Eles iniciamaalo que o aprendizado de maquina é
uma area da inteligéncia artificial cujo objetivo @ desenvolvimento de técnicas
computacionais e de constru¢gdes de sistemas cagdazadquirir conhecimento de forma
automatica e utilizavel, sendo que a idéia basiagéssibilidade de obtencédo de conclusdes
genéricas gerais a partir de um conjunto particigagxemplo.

Teoricamente o artigo estad ancorado nos conceéassdo e analise de crédito, na
classificag@o dos cinco Cs do crédito e na teariaptendizado de maquinas e classificacoes.
Segundo os autores, o aprendizado de maquina pededigidido em dois tipos:
supervisionado, quando é fornecido ao algoritmaptendizado, ou indutor, um conjunto de
exemplos de treinamento para os quais o roétulolagse associada € conhecido; e nao
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supervisionado, no qual o indutor analisa os exestarnecidos e tenta determinar se alguns
deles podem ser agrupados de alguma maneira, fdomagrupamentos oadlusters Os
referidos autores utilizaram para a aplicacdo eraprado de maquina supervisionado.

Dentre os varios métodos existentes, a pesquisteitai utilizando-se trés deles: o
método do vizinho mais proximo, onde para cadadmade teste é medida a distancia entre
ele e todos os padrbes de treinamento, verificaeda- quais classes pertencem os ‘K’
padrbes mais proximos e a classificacao é feitacassdo-se o0 padréo de teste a classe que
for predominante; o método da arvore de decisde,opumsiste em uma estrutura de dados
onde um ‘no folha’ corresponde a uma classe, engrde decisdo’ contém um teste sobre
algum atributo e para cada resultado deste testeniadaresta para uma sub-arvore. Apos a
construcdo da arvore, esta pode ser utilizada ciimaledade de classificar novos exemplos; e
o modelo Neurd-uzzyHierarquico, que combinam a capacidade de aprendizado das rede
neurais artificiais com o poder de interpretacéguistico dos sistemas de inferérieiezy

A aplicacdo pratica deste estudo considerou umastamale trezentos e dezoito
solicitacbes de crédito retiradas aleatoriaments gdedidos feitos ao BNDES; essas
solicitagbes foram analisadas por analistas detoréddo total, duzentas e dez foram aceitas.
O trabalho agrupou, seguindo-se a idéia dos cindo €rédito, onze variaveis. Os resultados
apontaram que, considerando-se os trés métodaaddtis, os indutores acertaram todos 0s
exemplos apresentados. Além disso, os autorescdastque outro produto do modelo é o
fato deste apontar as variaveis mais relevantesgegsultado ou andlise.

Outro aspecto destacado pelos modelos foi a impoaala localizagdo geografica na
decisdo da concessao. Outro destaque foi o fatgude apesar de nenhuma empresa com
pendéncias financeiras ter seu crédito aprovadodotor ndo usou esta informacao para
chegar as mesmas conclusfes que o analista do. li2smeontores concluem apontando que 0s
resultados alcancados pelo classificador foramaphemte satisfatérios, visto que coincidiram
com a analise feita previamente pelo banco, e guemétodos mostram-se bastante
promissores no que se refere a analise automaticegdito.

Prado, Bastos e Duarte Junior (2009) também debkamam um estudo cujo objetivo
foi o de descrever a experiéncia pratica da impt#id bem sucedida de uma metodologia de
gerenciamento de risco de crédito de portféliosmmeycado brasileiro de crédito varejista.
Eles apontam o surgimento de novas técnicas déaydstrisco de crédito que consideram
migracéo do crédito e todos os efeitos de diveestiio do portfdlio.

Considerando o0 contexto brasileiro, pds-plano Rem, autores enfatizam a
necessidade de se utilizar sistemas de gerenciareestaliacdo de risco mais sofisticados.
Dentre os métodos utilizados no Brasil, os autaefgrenciam oCredit Scoring, o
Behavioural Scoree, mais recentemente, a ado¢do de meétodos paraongsto de crédito
de portfélio.

A base tedrica do estudo foi feita considerandosseonceitos de capital econdmico,
gue pode ser definido como o montante de patrimidqiido necessario para cobrir qualquer
valor de perda entre as perdas esperadas e adaxsalvéncia objetivada; e do Retorno
Ajustado ao Risco nas Operacfes de Crédito Ban(@AROC), definido pela razdo entre
lucro econdmico e capital econémico, onde o lucanémico € o lucro efetivo.

Também se abordou o processo de administracdcsdo die crédito do portfélio e
como a mensuracdo do risco de crédito vem sentk riei Brasil; para o caso estudado,
utilizou-se a metodologia baseada no CreditMetrips+ ser um método flexivel, que permite
a incorporacdo de outras hipoteses quantitativas. ge se refere ao sistema para
discriminagéo da qualidade de crédito utilizou-8ebavioural Scoring.

A aplicacéo pratica considerou um nivel de sigaiima de 95%, o tempo considerado
foi de um més, a taxa de recuperacgéo de 40% e® o@rginal esperado de 0,6% ao més. O
RAROC calculado para o portfolio foi de 3,21%. @uds considerou quatieehavior score:
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IV, o pior, com taxa de inadimpléncia de 15% e tiidiade de 2%, Ill, 1l e I, 0 melhor, com
taxa de inadimpléncia de 0,25% e volatilidade d#5%, Alguns resultados interessantes
podem ser ressaltados, tais como o fato de queestappara um cliente copehavior score

€ duas vezes mais arriscado que emprestar paraoombehavior scorelll. Observamos
também que a provisdo requerida para um cliente loeimavior scordV é sessenta vezes
maior que aquela requerida para um cliente behavior scord.

O modelo aplicado também permitiu a alocacédo deatites taxas de juros a clientes
de forma a garantir uigpreadfixo para cada um dos quatsehavior scoresonsiderados. De
uma maneira geral, os autores apontam que o maegdiltado pode ser usado para obter
distribuicbes estatisticas das perdas de carérasedito. Além disso, uma vez que o Capital
Econbmico tenha sido obtido, limites podem ser stg® para restringir exposi¢coes a niveis
aceitaveis, medidas de retorno ajustadas ao risdgenp ser calculadas, e melhor técnicas de
aprecamento estardo disponiveis para 0s tomademsctsao.

4.2. Micro e pequenas empresas (MPE)

As empresas de micro e pequeno porte tém deseaghentapel importante no
desenvolvimento da economia de diversos paisesfoom aponta Passos (1996),
referenciado por Bueno (2003), a participacdo dessgpresas na geracao de empregos é de
34% na Inglaterra, 40% na Alemanha, 50% nos Estaihidos, 51% na Franca, 67% no
Japao e 69% na Espanha. No caso do Brasil, estenpeal chegou a 57,2% em 2002,
levando-se em conta apenas 0s empregos formaisRSER005).

Além da geracdo de emprego, as MPE brasileirasséntestacado por apresentar

crescimento maior que as empresas de médio e goanige tanto no que se refere ao niumero
de empresas, quanto a geracdo de empregos. De amordpesquisa do SEBRAE (2005),
entre 1996 e 2002 as empresas de micro porte caesce5,8% e as de pequeno porte
cresceram 51,3%. No que tange a geracdo de empregosscimento foi de 44,9% para as
microempresas e de 42,8% para as empresas de pquurégr as médias e grandes empresas
apresentaram crescimento de 9,1% e 11,1%, respeeite, quanto ao numero de empregos
gerados.
Considerando-se a massa salarial, verificou-se mente que as MPE apresentaram
desempenho superior no periodo entre 1996 a 20€&cimento de 57,3% e 37,9% para as
Micros e peguenas empresas, respectivamente, aont@escimento de 7,6% e 3,2% nas
médias e grandes empresas, respectivamente.

Como se observa, as MPE além de representaremogiandas empresas formais
brasileiras (sdo 99,2% do total de empresas), sfoonsaveis pela geracdo de parte do
emprego e renda em nosso pais. Todavia, apesarpdat&ncia e representatividade dessas
empresas, estudos (SEBRAE, 2007) tém apontado taltas de mortalidade neste grupo:
35,9% delas morrem antes de completar quatro amesivddades, como pode ser observado
no quadro O1.

Anos de Ano de Taxa de Ano de Taxa de Variagdo da
existéncia das constituicédo mortalidade constituicédo mortalidade taxa de
empresas formal das (A) formal das (B) mortalidade (B-
empresas (triénio empresas (triénio A)
2002-2000) 2005-2003)
Até 2 anos 2002 49,4% 2005 22,0% -27,4%
Até 3 anos 2001 56,4% 2004 31,3% -25,1%
Até 4 anos 2000 59,9% 2003 35,9% -24,0%

Quadro 01: Taxa de mortalidade nas MPE
Fonte: SEBRAE, 2007.
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Ainda conforme estudo do SEBRAE (2007), dentrepmscipais causas apontadas
pelos empresérios para a mortalidade das emprasastm-se falhas no gerenciamento. Um
panorama geral sobre as dificuldades para gereanianapontadas pelos empresarios pode

ser visualizado no quadro 02.

Fatores 2003 2004 2005

Politicas publicas e arcabouco legal 71% 74% 73%
Carga tributaria elevada 61% 62% 65%
Falta de crédito bancéario 21% 26% 22%
Problemas com a fiscalizagcéo 8% 10% 7%
Causas econdmicas conjunturais 68% 70% 69%
Concorréncia muito forte 35% 35% 35%
Inadimpléncia/maus pagadores 26% 29% 28%
Recessao econdmica no pais 24% 26% 26%
Falta de clientes 21% 22% 22%
Falhas gerenciais 58% 60% 55%
Falta de capital de giro 40% 45% 39%
Problemas financeiros 20% 21% 18%
Falta de conhecimentos gerenciais 11% 11% 10%
Ponto/local inadequado 7% 7% 6%
Desconhecimento do mercado 5% 5% 4%
Qualidade do produto/servico 2% 2% 3%
Logistica operacional 31% 32% 36%
Falta de mao-de-obra qualificada 27% 29% 33%
Instalac6es inadequadas 5% 5% 6%
Nao enfrenta nenhuma dificuldade 5% 3% 4%
Base empresas ativas 902 1.052 6.726

Quadro 02: Dificuldades para o gerenciamento dgsesas
Fonte: SEBRAE, 2007.

Como se pode observar, além das falhas gerencjaes,provavelmente incluem
também falhas na gestéo financeira, essas empakastam problemas de inadimpléncia.
Como abordado no inicio deste artigo, o risco @elitw ou inadimpléncia é algo inerente a
concessao de crédito; se as empresas necessitapdeporédito para facilitar suas vendas, é
necessario que estejam preparadas para fazé-lsidemmdo o risco que este processo
representa para elas. Com base nos dados aporgabdies as MPE, infere-se que estas
empresas, ou parte delas, ainda nédo apresentamsposcadequados de gerenciamento do
risco de crédito que as auxiliem na reducao danmaéncia.

5. Conclusbes

Este breve estudo tedrico mostrou a evolucdo dengemento do risco de crédito,
indicando a sofisticacdo dos atuais métodos frastelemandas do mercado competitivo.
Também se verificou que, apesar da disponibilidkdis ferramentas, as empresas de micro
e pequeno porte ainda apresentam dificuldades remgamento de suas atividades e, infere-
se, de suas atividades financeiras, incluindo-segaistao do risco de crédito.

O estudo dos casos empiricos demonstrou que badzaaplicacdo dos métodos de
gestéo do risco de crédito esta voltada paraungies financeiras e para analise de empresas,
0 que indica uma lacuna a ser preenchida no qtefese a realizagdo de estudos voltados ao
segmento de pessoas fisicas e a aplicacdo dos anaelal empresas nao-financeiras. Vale
destacar também que se notou a auséncia de esaadiaados com temas versando sobre a
analise de risco feita pelas empresas de micrajeepe porte, 0 que aponta uma area a ser
explorada, dada a importancia dessas empresasancceacional.
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E importante salientar que boa parte dos textasladbs apontou a necessidade de
realizacdo de estudos na &rea de gerenciamentdsate de crédito, tendo em vista a
atualizacado de modelos e o desenvolvimento de nguesstejam adequados as exigéncias
do mercado e as caracteristicas peculiares de pagso
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