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RESUMO

Com a exploséo consideravel, nos ultimos anos, do consumo por conta da expansao
do crédito na economia brasileira, € razoavel considerar a importancia dos
problemas e riscos como a inadimpléncia, tendo em mente a crise financeira
internacional de 2008 como um divisor de aguas. Este tema deve ser levado em
consideracdo, ja que muitas pessoas, as vezes, por falta de um orgcamento familiar
equilibrado, ndo conseguem honrar seus compromissos junto as instituicoes
financeiras. Em consideracdo a este aspecto, é necessario analisar a evolucdo da
politica monetaria, no periodo de 2005 a 2012, e destacar o comportamento do
crédito disponivel as familias. O que implica analisar a conjuntura historica e como a
politica monetaria foi utilizada, no periodo em questdo. A presente pesquisa tem
como objetivo estabelecer se existe correlacdo entre o crédito pessoal e a
inadimpléncia. A metodologia da pesquisa, constitui-se do método de abordagem
sistémico ou estruturalista, com procedimentos de andlises histéricos e estatisticos,
para levantamento de dados e descricdo qualitativa da politica monetaria em relacao
a evolucdo do cenario econdmico brasileiro. Além de pesquisa bibliografica, serédo
analisadas as atas do COPOM para interpretacao das justificativas econémicas que
levaram a expanséo do crédito de consumo.

Palavras-chave: crédito; inadimpléncia; politica monetaria.



ABSTRACT

In the recent years there was a considerable explosion of consumption, mostly due to
the credit expansion in the Brazilian economy. Therefore it is reasonable to consider
the importance of problems and risks with bad debt, bearing in mind the international
financial crisis of 2008 as a turning point. This issue should be serioulsy taken into
account, since many people, sometimes for lack of a balanced family budget, can not
honor their commitments with financial institutions. Therefore it is necessary to
analyze the evolution of monetary policy that took place in the period 2005-2012, and
highlight the behavior of credit available to households. This implies analyzing the
historical context and how the monetary policy was used, during the period in
question.This research aims to establish if there is a correlation between personal
credit and default. The methodology used to achieve our conclusions constitutes of a
systemic or structuralist approach, where we used both historical and statistical
analysis, to perform data collection and to do a qualitative description of the
monetary policy in comparasion to the evolution of the Brazilian economic scenario.In
addition to researching the bibliografic literature, our approach will analyze the
COPOM fi at #osirderpret the economic justifications that led the expansion of
consumer credit.

Key-words: credit; default; monetary policy.
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INTRODUCAO

Com a explosao consideravel, nos ultimos anos, do consumo por conta
da expansdo do crédito na economia é razoavel considerar a importancia dos
problemas de riscos, como o caso da inadimpléncia. Este risco tem que ser levado
em consideracdo ja que muitas pessoas, por falta de um orcamento familiar
equilibrado, acabam ndo conseguindo honrar seus compromissos perante as
instituigdes financeiras.

Em consideracdo a este aspecto € necessario analisar o
comportamento da politica monetaria, o volume de crédito disponivel as familias,
entre outras variaveis que possibilitardo o desenvolvimento deste trabalho. Com
isso, sera feito uma analise do periodo de 2005 a 2012 elucidando o comportamento
das mesmas.

Como temos a crise de 2008, sendo o divisor de aguas desse trabalho,
€ necessario ver como as variaveis se comportaram ao entorno desta, ou seja, como
se comportou principalmente o crédito disponivel e a inadimpléncia dos
consumidores.

O presente trabalho tem como objetivo geral estabelecer se existe
correlacdo entre a expansao do crédito disponivel aos consumidores e a variagao na
inadimpléncia.

Como objetivos especificos, analisar a evolucao do crédito disponivel
as familias e o comportamento da taxa de juros; analisar a inadimpléncia levando
em conta varidveis como a taxa de desemprego, consumo das familias,
comportamento da massa salarial, retomar a taxa de juros, endividamento das
familias, evolugéo do salario minimo nominal e necessario; e por fim a relacdo entre
crédito e inadimpléncia, que trard uma sintese de todas as variaveis abordadas na
pesquisa e estabelecer o que aconteceu no periodo com essas duas variaveis que
séo as principais da pesquisa.

A metodologia usada consiste na abordagem sistémica ou
estruturalista, fazendo as conexdes entre as variaveis utilizadas; o procedimento
sera monografico; a pesquisa se dara por meio bibliogréfico e eletrbnico, na analise

de boletins econdmicos e coleta de dados.
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A justificativa deste tema consiste na importancia de saber o que leva o
consumidor a inadimpléncia, uma vez que isso impacta a economia, ja que quando
se esta inadimplente vocé ndo consegue adquirir mais bens e servigos, e isso se
deve ao fato de uma falta de um orcamento familiar equilibrado e pelo desemprego,
e impossibilita as pessoas de honrar seus compromissos financeiros.

O problema consiste no porque a concessao de crédito pode levar o
consumidor a inadimpléncia.

No primeiro capitulo foi abordado como estava a evolugéo do crédito e
0 comportamento da taxa de juros ao longo do periodo, estas duas variaveis se
comportaram de maneira inversa, pois enquanto a disponibilidade de crédito
aumentava a taxa de juros veio decaindo.

No segundo capitulo, foram feitas analises do comportamento da taxa
de desemprego, como se comportaram os desligamentos e demissdes, 0 consumo
das familias pela 6tica do PIB, a massa salarial, a taxa de juros, o endividamento e a
inadimpléncia das familias levando em conta as dividas em atrasos junto aos
bancos, as dividas em atraso junto as financeiras, cartdes de créditos e empresas
nao financeiras, ao longo do periodo.

No terceiro capitulo, foram feitos panoramas dos comportamentos das
variaveis abordadas no primeiro e segundo capitulo, e a relagédo entre o crédito e a
inadimpléncia com analise grafica e a correlacdo existente entre elas no periodo, o

gue possibilitou chegar no objetivo deste trabalho.
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1 EVOLUCAO DO CREDITO E TAXA DE JUROS DE 2005 A 2012

Ao analisar a evolucdo do crédito e das taxas de juros, € necessario
primeiramente entender os conceitos propriamente ditos. O crédito, de acordo com
Sandroni (1999, p. 140) é:

Transacdo comercial em que um comprador recebe imediatamente
um bem ou servico adquirido, mas so6 fard o pagamento depois de
algum tempo determinado. Essa transacdo pode também envolver
apenas dinheiro. O crédito inclui duas nocbes fundamentais:
confianga, expressa na promessa de pagamento, e tempo entre a
aquisicao e a liquidacédo da divida. O crédito direto ao consumidor
financia a compra de qualquer produto de consumo e até viagens. O
comprador passa a usufruir imediatamente de um bem que sera
pago com sua renda pessoal.

O crédito esti atrelado a capacidade que alguém seja individuo ou
instituicdo, tem em retornar um empréstimo, financiamento e investimento sobre ele.
Aquele que empresta moeda é chamado de credor.

[...] quando existe um sistema de conceder empréstimos e de tomar
emprestado, a concessao de créditos protegidos por certa margem
de garantia real ou pessoal aparece um segundo tipo de risco a que
podemos chamar risco do emprestador. (KEYNES, 1996, p. 155).

Ou seja, o risco esta presente em todas as operacdes de crédito, todo
e qualquer empréstimo pode conter algum risco e cabe ao credor se embasar em
probabilidades que possibilite estimar diferentes resultados, suas expectativas
podem estar ligadas a uma andlise minuciosa de dados histéricos sobre o tomador
de crédito. Com a possibilidade do risco permeia também a incerteza, que esta
ligada ao fato do credor nem sempre adquirir dados histéricos que possibilitem uma
analise sobre o perfil do tomador de crédito.

Por meio do crédito torna se possivel o aumento no nivel das
atividades econdmicas. O aumento destas pode acarretar uma elevacdo na
empregabilidade, estimular o consumo, auxiliar na aquisicdo de bens e servicos e
possibilitar a execugéo de projetos na falta de recursos proprios. Seu uso indevido
pode, no entanto acarretar no aumento do endividamento das familias ou empresas
(pessoas fisicas e juridicas), e tornar-se componente de um processo inflacionario e
provocar também uma variacdo na inadimpléncia.

Para Sandroni (1999, p. 316), os juros f...] € a remuneragdo que o

tomador de um empréstimo deve pagar ao proprietario do capital emprestado.o
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Sabe-se que o credor tem como recompensa do empréstimo o juro
pago pelo seu tomador. Este pode ser compreendido como sendoum fi al u guee | 0
o tomador paga ao credor por ter abrido mao do seu direito de uso sobre o capital.

Segundo Keynes (1996, p. 174), a simples definicdo da taxa de juros é:

Literalmente a recompensa da rendncia a liquidez por um periodo
determinado. Desse modo, sendo a taxa de juros, a qualquer
momento a recompensa da rendncia a liquidez, € uma medida de
relutancia dos que possuem dinheiro alienar o seu direito de dispor
do mesmo.

Conforme visto anteriormente quem possui liquidez quando rendncia
deste recurso por um periodo determinado, e com isso possibilita aqueles que ndo
séo providos do mesmo, possam usufruir deste recurso em forma de empréstimo, e
0S juros sao a recompensa que o0s desprovidos de liquidez pagam aos
renunciadores da mesma.

Tendo conhecimento destes conceito, nos topicos seguintes veremos
como estava a economia, e a analise do crédito e a taxa de juros para as pessoas

fisicas, no periodo deste trabalho.

1.1 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2005

A economia brasileira, segundo analise de conjuntura do Banco
Central, apresentou resultados favoraveis em 2005.

O Produto Interno Bruto (PIB), cresceu em média 3,18%, houve
manutencdo da inflacdo em patamar reduzido. O desempenho econdmico,
evidenciou a continuidade da conducdo adequada da politica monetéaria, esta
assegurou a manutencao dos ganhos relacionados com a estabilidade dos precos. A
evolucdo das taxas de juros refletiu em dois momentos diferentes no decorrer do
ano. Até meados de Maio o Comité de Politica Monetaria (COPOM), manteve a
estratégia de elevacdo gradual da taxa de juros que foi iniciada no segundo
semestre de 2004, devido a importancia de adequar o ritmo de expansao da
demanda a meta anual do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)

cuja media era de 6,9%.
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Neste sentido nas primeiras cinco reunides do COPOM, este optou por
fazer elevagdes sucessivas na taxa SELIC. Entre os meses de Junho a Agosto como
veremos na Tabela 2 a meta da SELIC permaneceu na casa dos 19,75%.

Em Setembro comegou 0 processo de ruptura da politica monetéria.
Este fato levou a uma elevacdo da SELIC em relacdo a persisténcia, de maneira
cada vez mais evidente, do cenario benigno para a inflacdo, e quanto a
transitoriedade dos determinantes da inflacdo no curto prazo, em especial os efeitos
dos reajustes dos precos domeésticos de combustiveis e a reversdo parcial da
dindmica favoravel dos precos dos alimentos. Com isso, no ultimo quadrimestre do
ano, a SELIC comecou a cair, fechando na casa dos 18% em Dezembro.

O crescimento do PIB atingiu 2,3% de acordo com dados do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatisticas (IBGE), com destaque no ambito interno, para
a expanséao do consumo das familias, que atingiu 3,1% no ano.

O indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), que reflete
a variacdo dos precos das cestas de consumo das familias com rendimento médio
mensal de 1 a 40 salarios minimos, acumulou varia¢ao de 5,69% no ano.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2005, sera feita uma
andlise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 1 Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas 1

2005.
Data Crédito Lista de valores em Data Crédito Lista de valores
R$ (milhdes) em R$ (milhdes)
jan/05 207.879 jul/05 233.650
fev/05 210.691 ago/05 239.234
mar/05 215.961 set/05 245.120
abr/05 221.440 out/05 251.959
mai/05 227.441 nov/05 257.880
jun/05 231.262 dez/05 263.968

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2005.
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Figura 1 - Grafico das Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2005.

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2005. Elaborado pela autora.

O crédito em 2005 apresentou um crescimento expressivo como

podemos observar. Apresentou um aumento médio de 233.875 milhdes de reais. O

saldo total registrado no ano foi de 2.806.485 bilhdes de reais. Iniciou em janeiro

com 207.879 milhdes de reais registrando em dezembro 263.968 milhdes de reais, 0

que representou um aumento de 126,98%.

Tabela 2 Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2005

Data Taxa SELIC - (%a.a.) Data Taxa SELIC - (% a.a.)
jan/05 17,94 jul/05 19,75
fev/05 18,46 ago/05 19,75
mar/05 18,99 set/05 19,62
abr/05 19,33 out/05 19,31
mai/05 19,6 nov/05 18,88
jun/05 19,75 dez/05 18,23
Fonte: IPEADATA, 2005.
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Figura 2 - Gréafico da Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2005.
Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.
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O COPOM seguindo a linha do ultimo semestre de 2004 continuou o
processo de elevacdo da Taxa Referencial do Sistema Especial de Liquidacéo e de
Custddia (SELIC) até o més de Maio, entre os meses de Junho a Agosto esta
manteve-se na casa dos 19,75%, e nos ultimos meses do ano comega um processo
de ruptura da politica monetaria e a SELIC comeca a cair, registrando em Dezembro
18,23%. Por meio dessa queda na taxa de juros, houve uma extensdo dos
beneficios do crédito as camadas crescentes da populacéo, essa influéncia se deu
no segundo semestre.

O crédito aumentou consideravelmente no segundo semestre, quando

a taxa de juros sofreu redugao.

1.2 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2006

A economia brasileira de acordo com a analise de conjuntura do Banco
Central, mostrou-se consistente com os processos de consolidacdo do crescimento
do mercado interno, bem como a manutencdo do ritmo de expansdo da economia
mundial, impulsionada pelo desempenho favoravel da economia dos Estados Unidos
da América (EUA) e pelo crescimento favoravel das principais economias
emergentes.

A conducdo da politica monetaria teve como objetivo assegurar os
ganhos inerentes a manutencéo do ambiente de estabilidade de precos.

O dinamismo econdémico reflete no cenario macroeconémico benigno,
que se traduz em elevacdo da renda real, expansdo do crédito e melhora das
expectativas. O desempenho da economia deve-se a conducdo adequada da politica
monetaria, com vista de assegurar a manutencdo da estabilidade de precos, e ao
reduzir as incertezas para diversos agentes da economia, estimula agcées essenciais
para a consolidacédo do crescimento econémico sustentavel.

O COPOM reduziu a meta para a taxa SELIC, esta apresentou uma
reducdo de 4,44 p.p. A reducdo do patamar de cortes traduziu as incertezas tanto
em relacdo ao grau de transmissdo do movimento de flexibilizagdo da politica
monetaria iniciado em Setembro de 2005, quanto em relacdo aos efeitos das
condicdes de liquidez externas provenientes da alteracdo de politica monetaria

provenientes dos EUA.
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O crescimento da economia brasileira foi impulsionado pela forte
demanda interna, com énfase no expressivo desempenho da Formacao Bruta de
Capital Fixo (FBCF), o que mostra a confianca dos agentes na continuidade do
crescimento da economia e no consumo das familias. Esse componente foi
impulsionado pelo crescimento da massa salarial, pela crescente disponibilidade e
atratividade das operacbes de crédito e pelo nivel elevado de confianca dos
consumidores, que favoreceram as vendas dos bens de consumo duraveis
especialmente.

A elevagdo dos empréstimos pessoal ocorreu devida as condi¢cdes
favoraveis da renda e do emprego.

O PIB registrou um aumento real de 3,7%, o que configurou o décimo
guarto ano consecutivo de crescimento da economia. O desempenho do mercado
interno mostrou-se principal determinante para o crescimento do PIB em 2006, tendo
em vista contribuicdo negativa proporcionada pelo setor externo.

O IPCA variou 3,14% em 2006, comparativamente a 5,69% no ano
anterior. Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2006, sera feita uma

andlise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 3 Operacbes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i

2006.
Data Crédito Lista de valores Data Crédito Lista de valores
R$ (milh&es) R$ (milhdes)
jan/06 268.613 jul/06 297.701
fev/06 272.263 ago/06 303.446
mar/06 277.594 set/06 307.034
abr/06 282.854 out/06 315.265
mai/06 290.418 nov/06 322.952
jun/06 293.271 dez/06 326.823

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2006.
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Figura 3 - Grafico das Operacgdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2006.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2006. Elaborado pela autora.

O crédito em 2006, como em 2005 apresentou um crescimento
expressivo como podemos observar. Em 2006 apresentou um aumento médio de
296.520 milhdes de reais. O saldo total registrado no ano foi de 3.558.234 bilhdes de
reais. Iniciou em Janeiro com 268.613 milhdes de reais e em Dezembro 326.823
milhdes de reais, 0 que representou um aumento de 121,67%, um crescimento
inferior de 5,31% em relacdo ao ano anterior.

Os empréstimos para pessoa fisica aumentaram 24,8% no periodo

impulsionado pelas operacdes de crédito consignado.

Tabela 4 Taxa de juros nominal - Overnight/ SELIC i 2006

Data Taxa SELIC - (%a.a.) Data Taxa SELIC - (%a.a.)
jan/06 17,69 jul/o6 15,06
fev/06 17,25 ago/06 14,73
mar/06 16,69 set/06 14,25
abr/06 16,23 out/06 14,04
mai/06 15,75 nov/06 13,73
jun/06 15,25 dez/06 13,25

Fonte: IPEADATA.
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Figura 4 - Grafico das Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2006.
Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.

O COPOM seguindo a linha iniciada em setembro de 2005 continuou o
processo de reducdo da taxa SELIC, como ja foi dito anteriormente houve uma
reducado de 4,44 p.p. iniciou 0 ano com 17,69% em janeiro, dai pra frente foi caindo

até registrar em dezembro 13,25%.

1.3 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2007

A economia brasileira apresentou em 2007, de acordo com a analise
de conjuntura do Banco Central, pelo segundo ano consecutivo, intensificagcdo no
ritmo de seu crescimento, isso devido ao fato da continuidade da eficacia na
conducdo da politica monetaria. Devido a postura da autoridade monetaria em
favorecer que a economia do pais absorvesse sem traumas significativos, as
turbuléncias que estavam sendo experimentadas no exterior, na segunda metade do
ano, e as expectativas internas a nao-deterioracdo como resposta ao ambiente de
elevacdo acentuada dos produtos agricolas, fortaleceu para que a variagcdo anual do
IPCA ocorresse dentro da meta estipulada pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN).

O PIB cresceu 5,4% em 2007, representando a maior taxa anual
registrada desde 2004, quando o crescimento do produto atingiu 5,7%, e o décimo
guinto ano de crescimento consecutivo da economia. Esse resultado evidenciou a
continuidade do processo de fortalecimento da demanda interna, com destague na
sustentabilidade proporcionada pelo considerado crescimento dos investimentos no

periodo.
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O IPCA aumentou 4,46% em 2007 (terceira menor taxa anual desde o
inicio da divulgacao da série em 1980).

O COPOM continuou mantendo no inicio de 2007 a flexibilizacdo da
politica monetaria, promovendo cortes sucessivos para a meta da Taxa SELIC,
porém em propor¢cdes menores ao ano anterior. Isso significou um comportamento
adequado do comité ante o cendrio de aceleracdo da variagdo dos indices de pregcos
observado a partir do final de 2006.

As reducbes promovidas pelo COPOM especificamente nos trés
primeiros meses do ano, evidenciaram a percepcédo de que a alta dos pre¢os no
curto prazo decorria, fundamentalmente de fatores transitorios. Ja nas trés ultimas
reunides, avaliou que a evolucdo do cenario econdmico mundial e a aceleracdo do
aguecimento da economia mundial e doméstica justificavam a reducdo que houve
nos estimulos monetarios.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2007, sera feita uma

analise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 5 Operacoes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas 1

2007.
Data Crédito Lista de valores R$ Data Crédito Lista de valores R$

(milh&es) (milhées)

jan/07 332.780 jul/o7 378.542

fev/07 337.685 ago/07 388.110

mar/07 344.098 set/07 395.739

abr/07 352.000 out/07 408.186

mai/07 363.904 nov/07 418.413

jun/07 368.771 dez/07 425.413

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007.
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Figura 5 - Grafico das Operacgdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2007.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007. Elaborado pela autora.

O crédito em 2007, continuou apresentando um crescimento como nos
dois anos anteriores. Em 2007 apresentou um aumento médio de 376.137 milhdes
de reais. O saldo total registrado no ano foi de 4.513.641 bilhdes de reais. Iniciou em
janeiro com 332.780 milhdes de reais registrando em dezembro 425.413 milhdes de
reais, 0 que representou um aumento de 127,84%, um crescimento superior de
6,17% em relacdo ao ano anterior.

Em 2007, a expansdo do crédito continuou positiva, gracas ao
alongamento dos prazos dos empréstimos ocorridos em 2006. A evolucédo da oferta
de crédito consistiu em atender a crescente demanda por recursos a fim de financiar

0S gastos com consumo e investimentos.

Tabela 6 Taxa de juros nominal - Overnight/ SELIC i 2007

Data Taxa SELIC - (%a.a.) Data Taxa SELIC - (%a.a.)
jan/07 13,19 jul/o7 11,79
fev/07 11,14 ago/07 11,50
mar/07 12,81 set/07 11,29
abr/07 12,65 out/07 11,25
mai/07 12,50 nov/07 11,25
jun/07 12,10 dez/07 11,25

Fonte: IPEADATA.
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Figura 6 - Grafico das Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2007.
Fonte: IPEADATA. Elaborada pela autora.

O COPOM continuou o processo de reducdo da taxa SELIC, porém em
propor¢cdes menores, em janeiro a taxa estava em 13,19%, caiu para 11,14% em
fevereiro, depois subiu para 12,81% em marco e voltou a cair até registrar em

outubro 11,25%, depois disso a taxa se manteve estavel até dezembro.

1.4 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2008

De acordo com o relatério de conjuntura do Banco Central, a evolucéo
da atividade econémica mundial, seguiu a trajetéria delineada a partir do segundo
semestre de 2007, quando o desempenho das economias maduras e emergentes
passou a ser impactado, de forma mais acentuada pela crise do subprime dos
Estados Unidos em meados de setembro.

A reversdo que ocorreu ao longo de 2008, do ciclo de expansdo que se
iniciou em 2002, ciclo de crescimento este, considerado o mais longo e o de maior
difusdo desde a segunda guerra mundial, intensificou-se nos ultimos meses, a fim de
traduzir o impacto das restricbes crescentes do mercado de crédito.

O PIB, mesmo recuando 3,6%, no ultimo semestre, em relacdo ao
anterior, que registrou uma alta de 5,1% no ano, refletindo o que foi experimentado
na economia nos primeiros nove meses. Pela o6tica da producdo o PIB traduziu
resultados positivos em todos seus componentes; enquanto sob a 6ética da
demanda, repetindo o padrao iniciado em 2006, o dinamismo da demanda interna
proporcionou impacto mais intenso do que o associado a contribuicdo negativa do

fator externo.
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O IPCA, aumentou 5,9%, um aumento de 1,44% em relagdo ao ano
anterior.

O COPOM optou por interromper a trajetoria restritiva da conducao da
politica monetaria desde o inicio de 2008, quando a evolucao do cenario econémico
mundial e a aceleracdo do aquecimento da economia doméstica justificavam a
reducdo dos estimulos monetarios introduzidos desde 2006.

Refletindo o desenvolvimento da economia mundial e os ajustes da
politica monetaria aos movimentos em primeiro momento pelo descompasso entre a
oferta e a demanda interna, e posteriormente pelo agravamento da crise nos
mercados financeiros, o ritmo da atividade econdmica registrou dois momentos
distintos em 2008. Um, predominante nos trés primeiros trimestres do ano, onde a
economia brasileira cresceu a taxas elevadas, sustentadas por expansdes
acentuadas do consumo e investimento privado, passando no momento seguinte a
evidenciar os impactos do acirramento da crise financeira internacional, tanto sobre
0s canais de crédito como nas expectativas dos agentes econémicos.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2008, seré feita uma

andlise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 7 Operacbes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i

2008
Data Crédito Lista de valores Data Crédito Lista de valores
R$ (milh&es) R$ (milhdes)
jan/08 432.860 jul/08 492.986
fev/08 440.453 ago/08 501.310
mar/08 450.563 set/08 515.092
abr/08 461.986 out/08 525.144
mai/08 474.046 nov/08 526.565
jun/08 483.090 dez/08 532.306

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008.
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Figura 7 - Gréfico das Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2008.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008. Elaborada pela autora.

O crédito em 2008, continuou apresentando um crescimento como nos
anteriores. Em 2008 apresentou um aumento médio de 486.367 milhdes de reais. O
saldo total registrado no ano de 5.836.401 bilhGes de reais. Iniciou em janeiro com
432.860 milhdes de reais registrando em dezembro 532.306 milhdes de reais, o que
representou um aumento de 122,97%, um crescimento inferior de 4,86% em relacao
ao ano anterior.

Como vimos, em 2008 houve duas realidades distintas que marcaram o
cenario econdémico. Nos trés primeiros trimestres, foi mantido o ritmo de crescimento
observado ao longo dos ultimos anos. Esse processo entrou em reversao a partir do
més de setembro, devido ao reflexo do acirramento da crise financeira mundial
desencadeada pelo mercado imobiliario norte-americano. Nos Ultimos meses de
2008 a evolucao do crédito foi impulsionada pela crise financeira internacional.

Com o intuito de amenizar os efeitos da crise, o governo decidiu tomar
medidas destinadas a melhorar a liquidez dos bancos e facilitar o acesso ao crédito.

Foram reduzidos os recolhimentos compulsérios e adicionais
exigidos sobre depoésitos a vista, a prazo e em caderneta de
poupanca, bem como sobre depdsitos interfinanceiros de sociedades
de arrendamento mercantil. Isso se deu mediante aumento da
deducdo e reducdo das aliquotas. As instituicdes financeiras
passaram a recolher até 47% (ante 53%) no caso dos depdésitos a
vista, até 19% (ante 23%) no caso dos depésitos a prazo e até 15%
(ante 25%) no caso dos depdsitos interfinanceiros de sociedades de
arrendamento mercantil. Apesar de nao ter havido redugcdo nas
aliguotas dos recolhimentos (mantidas em 30%) vinculados a
depositos em cadernetas de poupanca, houve aumento do valor a
ser deduzido, o que reduziu o recolhimento exigido (circulares BCB
n° 3.405, de 14 de setembro de 2008, n° 3.408, de 8 de outubro de
2008, n° 3.410, de 13 de outubro de 2008, n° 3.413, de 14 de outubro
de 2008, n° 3.426, de 12 de dezembro de 2008, e n°® 3.427, de 19 de
dezembro de 2008). (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008, p. 17).
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Além da reducdo dos compulsérios, os bancos foram autorizados a
utilizar até 40% de seus recolhimentos compulsérios sobre depdsitos a prazo para
compra de direitos creditérios no mercado interbancario (Circular Banco Central do
Brasil (BCB), n 3.407, de 2 de outubro de 2008), limite que foi aumentado para 70%
(Circular BCB n° 3.411, de 13 de outubro de 2008). Também foi autorizada a
deducdo da base de céalculo do recolhimento compulsério sobre depdsitos a vista e
do adiantamento voluntario de até sessenta contribuicbes mensais do Fundo
Garantidor de Crédito (FGC) (Circular BCB n° 3.416, de 24 de outubro de 2008), cujo
estatuto foi alterado para aumentar sua flexibilidade na realizacdo de depdsitos e na
aquisicdo de direitos creditorios de instituicbes financeiras e sociedades de
arrendamento mercantil (Resolucdo CMN n. 3.656, de 17 de dezembro de 2008).

No ultimo trimestre de 2008 houve uma diminui¢cdo no ritmo do crédito

disponivel as familias.

Tabela 8 Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2008.

Data Taxa SELIC - (% a.a.) Data Taxa SELIC - (% a.a.)
jan/08 11,25 jul/08 12,44
fev/08 11,25 ago/08 13,00
mar/08 11,63 set/08 13,5
abr/08 11,48 out/08 13,75
mai/08 11,75 nov/08 13,75
jun/08 12,18 dez/08 13,75

Fonte: IPEADATA.
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Figura 8 - Gréfico da taxa de juros nominal - Overnight/SELIC 1 2008.
Fonte: IPEADATA. Elaborada pela autora.
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A postura do COPOM em relagédo a conducdo da politica monetaria se
deu no inicio de 2008, ao padrdo observado nas duas Ultimas reunifes realizadas
em 2007, quando foi considerada a evolucdo do cenario econbmico mundial e a
aceleracdo da economia doméstica que justificavam a reducdo dos estimulos
monetérios, expressos nas reduc¢des acumuladas iniciadas a partir de setembro de
2005, deixando a SELIC inalterada nas duas primeiras reunides. Depois nas quatro
seguintes reunides o COPOM elevou a SELIC, logo depois optou por interromper a
sequéncia de aumentos da SELIC e a manteve estavel em 13,75% a.a. em suas
dltimas reunides.

Entre os meses de abril e setembro a taxa de juros seguiu em um ritmo

de alta consideravel, ficando praticamente estavel nos ultimos meses do ano.

1.5 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2009

Segundo relatério da conjuntura econémica elaborado pelo Banco
Central, a conducdo da politica monetaria foi pautada pelos desdobramentos da
crise financeira mundial, observado na segunda metade do ano de 2008, sobre a
trajetoria da atividade econdmica interna. No inicio de 2009 o Banco Central optou
pela reversdo da postura restritiva adotada na conducéo da politica monetaria de
2008, entdo voltaram a reduzir a SELIC no decorrer do ano.

A trajetéria econdmica respeitou dois momentos distintos. O primeiro,
observado até meados do segundo trimestre do ano, incorporou a continuidade da
reversao, iniciada em 2008, do ciclo de expansdo econdmica iniciado em 2002.
Nesse cenario, as evidéncias de que a obstrucéo nos canais de crédito traduzir-se-ia
em ciclo recessivo, a atuacdo coordenada dos bancos centrais e governos dos EUA
e de paises europeus com vistas a estabilizar seus sistemas financeiros e amenizar
os efeitos da intensificacdo da crise sobre o nivel de atividade econémica.

O maior dinamismo registrado na economia mundial no decorrer do
segundo semestre de 2009 revelou que a coordenacdo de politicas econdmicas
mencionadas passava, efetivamente, a favorecer a retomada da atividade. Nesse
sentido, a atenuacéo e, em algumas economias, a reversdo do ambiente recessivo
observado desde setembro de 2008 refletiram as contribuicbes inerentes ao maior

dinamismo da demanda interna, especialmente o impacto da flexibilizagdo das
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politicas monetéria e fiscal sobre os gastos de consumo privado, e a intensificacao
do comércio exterior.

O PIB, mesmo que tenha assinalado recuperacéo vigorosa, no ultimo
trimestre, apresentou retracdo anual de 0,2% no ano, de acordo com o IBGE. O
IPCA atingiu 4,31% em 2009, caiu 1,59% em relacdo ao ano anterior.

O cenério recessivo observado a partir do acirramento da crise nos
mercados financeiros internacionais traduziu-se na reversao da postura restritiva
adotada pelo COPOM, conforme dito anteriormente. Nesse sentido, no final de 2008
apos interromper o processo de elevagdo da SELIC, o COPOM a reduziu ao longo
de 20009.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2009, seré feita uma

analise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 9 Operacbes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i

2009.
Crédito Lista de valores R$ Crédito Lista de valores R$
Data o Data o
(milhdes) (milhdes)
jan/09 538.254 jul/09 587.961
fev/09 544.509 ago/09 598.500
mar/09 553.077 set/09 610.076
abr/09 561.027 out/09 621.967
mai/09 574.559 nov/09 629.524
jun/09 581.587 dez/09 635.939
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 20009.
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Figura 9 - Gréafico Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2009.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2009. Elaborado pela autora.
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O crédito em 2009, continuou apresentando um crescimento como nos
anteriores. Em 2009 apresentou um aumento médio de 586.415 milhdes de reais. O
saldo total registrado no ano foi de 7.036.980 bilhdes de reais. Iniciou em janeiro
com 538.254 milhdes de reais registrando em dezembro 635.939 milhdes de reais, 0
que representou um aumento de 118,15%, um crescimento inferior de 4,82% em
relacdo ao ano anterior.

Como nos anos anteriores 2009 também teve registros de expanséo do
crédito, porém em ritmo menos acentuado que nos anos anteriores. A evolucéo
mostrou-se consistente com a retomada gradual da atividade econdmica, apés
periodo mais critico da crise financeira internacional de 2008/2009.

Mesmo com o0s acontecimentos referente a crise financeira
internacional no ano de 2008, a solidez do sistema financeiro foi fundamental para
amenizar os efeitos da crise internacional na economia brasileira. Mesmo com os
reflexos sentidos inevitavelmente no primeiro semestre de 2009 o Brasil reagiu bem
a essa crise.

O setor bancéario ndo registrou problemas de insolvéncia, como em
outros paises, nem interrompeu a oferta de crédito.

Devido a regulamentacdo ampla e rigorosa realizada pelo Banco
Central, o setor bancério brasileiro ganhou importancia no cenério internacional,

apos a crise global.

Tabela 10 Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 20009.

Data Taxa SELIC - (%a.a.) Data Taxa SELIC - (%a.a.)
jan/09 13,43 jul/09 9,10
fev/09 12,75 ago/09 8,75
mar/09 11,73 set/09 8,75
abr/09 11,18 out/09 8,75
mai/09 10,25 nov/09 8,75
jun/09 9,58 dez/09 8,75

Fonte: IPEADATA.
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Figura 10 - Grafico das Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC 7 2009.
Fonte: IPEADATA. Elaborada pela autora.

Nas duas primeiras reunibes realizadas em 2009, em janeiro e em
marco, 0 COPOM reduziu a taxa SELIC.

Nas duas reunibes seguintes, o COPOM continuou promovendo
reducdes na taxa SELIC. Foi entendido que, embora a recuperacdo gradual da
atividade econdmica justificasse a manutencdo da flexibilizagdo monetaria,
estimulos adicionais deveriam ser implementados de maneira mais segura. O
COPOM considerou, na reunido realizada em julho, que decisbes sobre a evolucéo
da taxa basica de juros deveriam considerar a magnitude do movimento total
realizado desde janeiro. Nesse contexto, foi avaliado que o balango dos riscos para
a trajetoria prospectiva central da inflacdo justificava estimulo monetario residual,
para 8,75% a.a.

Nas trés ultimas reunides do ano, foi considerado que o ritmo da
atividade econbmica registrava recuperacdo acentuada e que a trajetéria dos
precos, embora registrasse dinamica consistente com a trajetéria das metas,
passava a ser influenciada por pressdes de demanda. Deste modo a SELIC se

manteve estavel em 8,75% a.a. em seus Ultimos cinco meses.

1.6 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2010

De acordo com o relatério de conjuntura do Banco Central, a economia
mundial continuou a recuperacéo iniciada em 2009, quando a atuacdo coordenada
dos bancos centrais e o governo dos EUA, e de paises europeus com o intuito de
estabilizar os sistemas financeiros e reduzir os efeitos de intensificacdo da crise

financeira internacional passou a favorecer a retomada da atividade econdmica.



38

A economia brasileira, impulsionada pelo cenério internacional mais
favoravel e pela solidez da demanda interna, registrou, em 2010, o crescimento
anual do PIB mais acentuado desde 1986, este cresceu 7,5%.

A variacdo do IPCA, atingiu 5,91% em 2010, ante 4,31% no ano
anterior e 5,90% em 2008.

O COPOM realizou oito reunides. Nas duas primeiras, a meta para a
taxa basica de juros foi mantida em 8,75%, menor taxa da série iniciada em 1999;
nas trés seguintes, foram decididas elevacdes, e nas trés ultimas reunides, mantida
a meta em 10,75% a.a.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2010, sera feita uma

analise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 11 Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas 1

2010
Crédito Lista de valores Crédito Lista de valores
Data : Data :
R$ (milhGes) R$ (milhGes)
jan/10 643.994 jul/a0 699.827
fev/10 650.632 ago/10 715.586
mar/10 663.394 set/10 730.189
abr/10 672.665 out/10 743.053
mai/10 685.023 nov/10 760.586
jun/10 692.299 dez/10 778.209
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2010.
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Figura 11 - Gréfico Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2010.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2010. Elaborado pela autora.
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O crédito em 2010, continuou apresentando um crescimento como nos
anos anteriores. Em 2010 apresentou um aumento médio de 702.955 milhbes de
reais. O saldo total registrado no ano foi de 8.435.457 bilhdes de reais. Iniciou em
janeiro com 643.994 milhdes de reais registrando em dezembro 778.209 milhdes de
reais, 0 que representou um aumento de 120,84%, que representou uma
recuperacédo de 2,69% em relac&o ao ano anterior.

A evolucdo do crédito continuou com o ritmo de expansao como nos
anos anteriores, ap0s superacdo dos impactos da crise financeira internacional de
2008/2009.

Tabela 12 Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC 7 2010.

Data Taxa SELIC - (% a.a.) Data Taxa SELIC - (% a.a.)
jan/10 8,75 jul/a0 10,41
fev/10 8,75 ago/10 10,75
mar/10 8,75 set/10 10,75
abr/10 8,8 out/10 10,75
mai/10 9,5 nov/10 10,75
jun/10 10,03 dez/10 10,75

Fonte: IPEADATA.
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Figura 12 - Gréfico Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2010.
Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.

O COPOM apés manter a meta para a taxa basica de juros em 8,75%
a.a. nas duas primeiras reunides realizadas no ano, introduziu elevacfes graduais
consecutivas nas reunifes subsequentes e manteve a taxa em 10,75% a.a. nas

ultimas reunides do ano.
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1.7 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2011

Segundo o relatorio de conjuntura econémica do Banco Central, de
acordo com a linha de evolucdo do ambiente internacional, a economia brasileira
nNao repetiu 0 mesmo crescimento registrado no ano anterior. A moderagdo da
atividade econ6mica no decorrer do ano mostrou-se compativel com as acfes das
politicas implementadas desde o final de 2010, que tinha como objetivo ajustar as
condicbes de liquidez interna e o descompasso entre a oferta e a demanda
agregadas. Nesse contexto o PIB cresceu 2,7% em 2011.

A variagdo do IPCA, atingiu 6,50% em 2011, ante 5,91% no ano
anterior e 4,31% em 2009.

O COPOM nas cinco primeiras reunides realizadas em 2011, promoveu
cinco elevagdes consecutivas, na taxa basica de juros. Nas reunides realizadas em
agosto, outubro e em novembro, o COPOM avaliou que o impacto sobre a inflacéo
dos choques de oferta registrados na primeira metade do ano e que 0S riscos
derivados da persisténcia do descompasso entre as taxas de crescimento da oferta
e da demanda passavam a ocorrer em intensidade decrescente.

Nesse ambiente, em que se verificavam recuos no nivel de utilizacéo
da capacidade instalada e substancial deterioracdo da conjuntura internacional, o
COPOM ponderou que o cenario prospectivo para a inflacdo passava a acumular
sinais favoraveis e procedeu trés cortes consecutivos.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2011, sera feita uma
analise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 13 Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas 1

2011.
Data Crédito Lista de valores R$ et Crédito Lista de valores R$

(milhdes) (milhdes)

jan/11 784.461 jul/11 860.943

fev/1l 796.242 ago/11 879.931

mar/11 806.759 set/11 893.006

abr/11 820.095 out/11 913.898

mai/ll 837.120 nov/11 926.424

jun/11 854.701 dez/11 940.402

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011.
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Figura 13 - Grafico das Operacg@es de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i 2011.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011. Elaborado pela autora.

O crédito em 2011, continuou apresentando um crescimento como nos
anos anteriores. Em 2011 apresentou um aumento médio de 859.499 milhbes de
reais. O saldo total registrado no ano foi de 10.313.982 bilhdes de reais. Iniciou em
janeiro com784.461 milhdes de reais registrando em dezembro 940.402.

milhdes de reais, o que representou um aumento de 119,88%, mas
com uma pequena reducao de 0,96% em relacdo ao ano anterior.

Em 2011 o crédito obteve evolucdo moderada, foram adotadas
medidas macro prudenciais para a contencdo do crédito, essas foram
implementadas no final de 2010 e a postura restritiva da politica monetaria até
meados de 2011.

As ac¢des macro prudenciais, visaram conter a expansdo do crédito
em segmentos especificos, de modo a assegurar o desenvolvimento
sustentavel do mercado de crédito, desestimulando contratacfes
com prazos muito dilatados, por exemplo, nos financiamentos para
aquisicao de veiculos. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011, p. 9).

Foram adotadas medidas com o intuito de conter a expansao do
crédito, e desestimular o financiamentos com prazos muito longos, conforme visto no
exemplo acima, a aquisicdo de veiculos, pois em alguns casos chegaram a financiar

este bens em mais de 90 meses, prazo este que o bem ja esta bem deteriorado.



Tabela 14 Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2011.
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Data Taxa SELIC - (% a.a.) Data Taxa SELIC (% a.a.)
jan/11 10,94 jul/11 12,34
fev/11 11,25 ago/11 10,89
mar/11 11,72 set/11 12,00
abr/11 11,83 out/11 11,81
mai/11 12,00 nov/11 11,50
jun/11 12,18 dez/11 11,00

Fonte: IPEADATA.
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Figura 14 - Grafico das Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC 7 2011.
Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.

O BCB iniciou um processo de elevacdo dos juros o que fez com que

no ano de 2011 a taxa SELIC continuasse a subir. Em janeiro a taxa estava em

11,25%, esta continuou a subir até alcancar o nivel de 12,34% em julho, teve uma

reducao para 10,89% em agosto, depois uma elevacao para 12% em setembro.

Nas reunides realizadas em agosto, outubro e em novembro, o

COPOM avaliou que o impacto sobre a inflacdo dos choques de oferta registrados

na primeira metade do ano e que o0s riscos derivados da persisténcia do

descompasso entre as taxas de crescimento da oferta e da demanda passavam a

ocorrer em intensidade decrescente. O COPOM ponderou que 0 cenario prospectivo

para a inflacdo passava a acumular sinais favoraveis e procedeu trés cortes

consecutivos, na taxa SELIC, fixada em 11% a.a.
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1.8 EVOLUCAO DO CREDITO E DOS JUROS EM 2012

De acordo com o relatério de conjuntura anual do Banco Central, o PIB
aumentou 0,9% em 2012, ante 2,7% em 2011 e 7,5% em 2010. Ocorreu uma
intensificagdo no ritmo de crescimento da economia ao longo de 2012. Nesse
contexto, a demanda domeéstica seguiu como o principal suporte da economia, com
énfase no desempenho do consumo das familias, sustentado pela expanséao, ainda
gque moderada, do crédito, e pelo vigor, do mercado de trabalho. O PIB cresceu
0,9% em 2012, segundo o IBGE.

O COPOM realizou oito reunides em 2012, introduzindo, nas sete
primeiras, cortes na taxa SELIC. O Comité entendeu que a estabilidade das
condicbes monetarias por um periodo de tempo suficientemente prolongado
constituia a estratégia mais adequada para garantir a convergéncia da inflacdo para
a meta, ainda que nao tenha sido de forma clara. Diante disso, o COPOM decidiu
por unanimidade manter a taxa SELIC em 7,25% a.a.

A variacdo do IPCA, atingiu 5,84% em 2012, ante 6,50% no ano
anterior e 5,91% em 2010.

Depois dessa retrospectiva que ocorreu no ano de 2012, sera feita uma
analise do crédito e da taxa de juros.

Tabela 15 Operacbes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas i

2012
Data Crédito Lista de valores R$ St Crédito Lista de valores R$

(milhdes) (milhdes)
jan/12 953.359 jul/12 1.022.494
fev/12 960.672 ago/12 1.044.975
mar/12 973.210 set/12 1.054.640
abr/12 984.617 out/12 1.072.887
mai/12 999.858 nov/12 1.088.350
jun/12 1.014.590 dez/12 1.107.955

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2012.
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Figura 15 - Grafico das Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro i Total Pessoas Fisicas 1 2012.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2012. Elaborado pela autora.

O crédito em 2012, continuou apresentando um crescimento como nos
anteriores. Em 2012 apresentou um aumento médio de 1.023.134 bilhdes de reais.
O saldo total registrado no ano foi de 12.277.607 bilhdes de reais. Iniciou em janeiro
com 953.359 milhdes de reais registrando em dezembro 1.107.955 bilhdes de reais,
0 que representou um aumento de 116,22%, o que representou uma queda de
3,66% em relacao ao ano anterior.

Em 2012, as operacgfes de crédito do sistema financeiro se mantiveram
em expansao, no entanto, em ritmo mais moderado do que nos dois anos

precedentes.

Tabela 16 Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC i 2012

Data Taxa SELIC - (% a.a.) Data Taxa SELIC - (% a.a.)
jan/12 10,79 jul/12 8,18
fev/12 10,50 ago/12 7,97
mar/12 9,92 set/12 7,50
abr/12 9,45 out/12 7,33
mai/12 8,97 nov/12 7,25
jun/12 8,50 dez/12 7,25

Fonte: IPEADATA.
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Figura 16 - Grafico das Taxa de juros nominal - Overnight/SELIC 7 2012.
Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.

O COPOM promoveu cortes consecutivos durante todo o ano de 2012.

Na reunido de marco, o COPOM ponderou que, desde a Ultima
reunido, o cenario central para a inflacdo havia evoluido, em linhas gerais, conforme
esperado pelo Comité, que, dessa forma, ndo detectava mudancas substantivas nas
estimativas para o ajuste total das condi¢des monetarias subjacente a esse cenario.
A vista disso, dando seguimento ao processo de ajuste das condicbes monetarias, o
COPOM decidiu reduzir a taxa SELIC.

Nas reunides de abril e de maio, confirmada a desaceleracdo da
economia brasileira no segundo semestre de 2011, maior do que se antecipava, 0S
eventos recentes indicavam um adiamento de uma solugdo definitiva para a crise
financeira europeia.

Que aconteceu devido ao endividamento publico elevado,
principalmente de paises como a Grécia, Portugal, Espanha, Italia e Irlanda, pela
falta de coordenacdo politica da Unido Europeia para resolver questbes de
endividamento publico das na¢des do bloco; o COPOM continuou reduzindo a taxa
SELIC.

Na reunido de julho, considerando a recuperacdao da atividade
econdmica doméstica, o COPOM decidiu, por unanimidade, reduzir a taxa SELIC.
Em agosto e em outubro, a taxa SELIC, chegou na casa dos 7,5% a.a., nas ultimas
reunides do ano, o COPOM decidiu manter a taxa SELIC em 7,25% a.a.

Depois de ver o que aconteceu no periodo, afim de fechar este primeiro
capitulo, veremos de forma unificada como foi a evolugdo do crédito e o
comportamento da taxa de juros.

Sendo assim, foi observado que o crédito teve um aumento muito

significativo em todos os anos tratados por este estudo, seus aumentos mais
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significativos foram do ano de 2005 a 2008, em 2009 esse crescimento néo foi tdo
acentuado por conta dos reflexos da crise, em 2010 voltou a crescer de forma mais
acentuada devida a superacdo dos impactos da crise financeira internacional de
2008/2009, ja em 2011 o crescimento ocorreu de forma moderada uma vez que
foram adotadas medidas no final de 2010 para conter sua expansdo, em 2012 a
expansao se deu de forma bem menor do que nos ultimos 2 anos precedentes.

Ja no que diz respeito a postura do COPOM em relacdo a SELIC, no
ano de 2005, este seguiu 0 que havia sido implantado em 2004, a elevacdo da
SELIC, porém nos ultimos meses iniciou um processo de reducdo que culminou até
fevereiro de 2007, 11,14%, no més de margo ocorreu uma pequena elevacéo, que
voltou a cair até fevereiro de 2008, 11,25%. Nos ultimos meses posteriores a
fevereiro de 2008 a taxa voltou a subir registando 13,75%, até o més de julho de
2009. Em agosto de 2009 até marco de 2010 a SELIC voltou a cair, onde se
manteve estavel em 8,75%. Depois disso houve novamente uma elevacdo na
SELIC, até julho de 2011, apds esse periodo a taxa voltou a crescer novamente até
no més de setembro de 2011 quando atingiu 12%, mas voltou a cair e o periodo

deste estudo encerrou dezembro de 2012 com a SELIC em 7,25%.
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Figura 17 - Gréfico do Crédito X Juros 2005 a 2012.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2012. IPEADATA. Elaborado pela autora.

Conforme observa-se na figura acima, enquanto o crédito aumentou
consideravelmente ao longo do periodo, a taxa de juros, comportou-se de forma

inversa, ao longo de cada ano é possivel ver que quando o juros reduzia, o crédito
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aumentava de forma mais consideravel, e quando o juros aumentava o crédito

diminuia seu ritmo de crescimento.
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2 ANALISE DO COMPORTAMENTO DA INADIMPLENCIA

Ao analisar o comportamento da inadimpléncia, € necessario
primeiramente entender os conceitos propriamente ditos. A inadimpléncia, de acordo
com Sandroni (1999, p. 293) é:

Falta de cumprimento das clausulas contratuais em determinado
prazo. Além de permanecer em débito, a parte inadimplente fica
Sujeita ao pagamento de juros e de mora, multa contratual e outros
encargos.

Nesse trabalho a inadimpléncia sera analisada nas situacfes em que 0
atraso no pagamento seja de um periodo de trés meses (noventa dias), para isso
sera necessario observarmos algumas variaveis que auxiliardo no desenvolvimento
deste capitulo. As varidveis que serdo utilizadas nesse capitulo sdo o
comportamento da massa salarial, taxa de juros e desemprego. Essa ultima pode
ser de suma importancia, ja& que sabemos que quando o Individuo (Pessoa Fisica)
esta desempregado, ou seja, ndo possui renda/crédito, 0 mesmo vai perdendo as
condi¢cbes de honrar seus compromissos financeiros.

A inadimpléncia desempenha um papel importante no processo de
concessdo de crédito pelas instituicbes financeiras. E também objeto relevante em
questdes de regulacdo e supervisdo bancaria. A andlise da inadimpléncia em um
primeiro momento sera tratada pela 6tica de variaveis como CCF, PEFIN e REFIN.

De acordo com definicdo do Banco Central o:

CCF, operacionalizado pelo Banco do Brasil, € um cadastro com
dados dos emitentes de cheques sem fundos. A inclusdo no CCF
ocorre automaticamente quando algum cheque for devolvido por um
dos seguintes motivos:

- motivo 11: cheque sem fundos i 12 apresentacao;

- motivo 12: cheque sem fundos - 22 apresentacao;

- motivo 13: conta encerrada;

- motivo 14: prética espuria.( E motivo de devolugdo de cheque pelo
banco sacado. S6 pode ser informado por banco que tenha
compromisso de pagar o cheque mesmo que nao tenha fundos).

No caso dos dados utilizados neste trabalho o CCF esta englobado os
cheques devolvidos pelo motivo 12, ou seja, insuficiéncia de fundos na 22
apresentacao.

De acordo com a metodologia do Serasa Experian:
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REFIN: Quantidade de anotacbes negativas informadas pelas
instituicdes financeiras em decorréncia de ndo pagamento de
compromissos financeiros;

Esse indicador mostra o0 nimero de dividas junto aos bancos.

PEFIN: Quantidade de anotacdes negativas informadas pelas
em decorréncia de ndo pagamento de
compromissos financeiros;

empresas em geral

Esse indicador mostra o numero de dividas junto as financeiras,

cartdes de credito e empresas nao financeiras.

2.1 ANALISE DA TAXA DE DESEMPREGO, CONSUMO DAS FAMILIAS NO

PERIODO DE 2005 2012

Para saber como a populacdo estava perante aos dados que

demonstram a inadimpléncia é necessario ver como estava a taxa de desemprego,

consumo das familias pela oOtica do PIB e ver se o comportamento destes

influenciam nas oscilacdes da principal variavel abordada neste capitulo.

Serd feita analise da taxa de desemprego no periodo, pois sabemos

que um dos motivos que podem levar o consumidor a inadimpléncia é a falta de

recursos para honrar os compromissos financeiros.

Tabela 17 Taxa de desemprego i 2005 a 2012.

Data Desemprego Data Desemprego
2005 10,2 2009 9,0
2006 9,2 2010 8,2
2007 8,9 2011 7,3
2008 7,8 2012 6,7

Fonte: IPEADATA.
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Figura 18 - Grafico da Taxa de desemprego - 2005 a 2012.
Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.

Conforme pode-se observar, o desemprego teve uma reducédo de 2,4%
de 2005 para 2008, saiu de 10,2% para 7,8% respectivamente, em 2009, muito
provavelmente em consequéncia crise financeira internacional. Este indicador teve
uma alta de 1,2% comparado ao ano anterior, isso pelo fato de ter sido adotado
medidas que amenizassem o0s efeitos da crise e ndo nos atingissem de maneira
muito drastica o Brasil, depois de registrar o segundo maior pico de 9% em 2009,
este voltou a seguir uma tendéncia de queda, recuou 2,3% em 2011, e em 2012
registrou 6,7%. S6 que mas adiante veremos que a situacao ndo é bem esta.

A metodologia usada na elaboracdo dessa taxa néo utiliza apenas o
namero real de desempregados, pessoas que recebem algum tipo de beneficio por
exemplo ndo entram neste indice, embora ndo tenha um valor significativo de renda.
Por isso, sera utilizado os dados encontrados no site do Ministério do Trabalho e
Emprego, estes nos mostraram que os numeros de desligamentos, ou seja as
demissdes que tiveram no periodo analisado.

Segundo comentério que acompanha os dados da tabela 17 ,a taxa de
desemprego leva em conta o percentual das pessoas que procuraram, mas nao
encontraram ocupagao profissional remunerada entre todas aquelas consideradas
ativas no mercado de trabalho, grupo que inclui todas as pessoas com 10 anos ou
mais de idade que estavam procurando ocupacao ou trabalhando na semana de
referéncia da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD/IBGE), o célculo

considera as seis principais grandes regides metropolitanas do Brasil.
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Tabela 18 Ministério do Trabalho e Emprego (MTE) - Desligamentos - 2005 a 2012.

Ano |Desligamento | Desligamento s/justa causa | Desligamento c/justa causa
2005 8742328 8742328 0

2006 9287715 9287715 0

2007 7709360 7560676 148684

2008 8978617 8793186 185431

2009 9362834 9157057 205777

2010 9788179 9552047 236132

2011 10585404 10281676 303728

2012 | 10768590 10417603 350987

Fonte: BRASIL, 2012.
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Figura 19 - Gréfico dos Desligamentos - 2005 a 2012.
Fonte: BRASIL, 2012. Elaborado pela autora.

Conforme dito anteriormente, embora os dados apresentados na tabela
17 tenham tido oscilagéo entre 2008 e 2009, percebe-se que pelos dados expostos
na tabela 18 e no gréafico 19, que houve uma elevacdo nos numero de demissdes
nos primeiros dois anos, e que em 2007 que o numero foi menor, mas depois disso
s6 veio a crescer, e observa-se também que o niumeros de pessoas demitidas por

justa causa € bem pequeno comparado aos demitidos sem justa causa.



Tabela 19 PIB trimestral i Dados observados i Consumo das familias.
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Periodo indice Periodo indice
1° Trim.2005 117,95 1° Trim.2009 142,95
2% Trim.2005 120,51 2° Trim.2009 147,79
3° Trim.2005 123,03 3° Trim.2009 153,94
4° Trim.2005 125,65 4° Trim.2009 155,22
1° Trim.2006 124,28 1° Trim.2010 155,05
2° Trim.2006 126,88 2° Trim.2010 156,89
3° Trim.2006 129,39 3°Trim.2010 163,04
4° Trim.2006 131,9 4° Trim.2010 166,58
1° Trim.2007 131,96 1° Trim.2011 164,36
2% Trim.2007 134,48 2° Trim.2011 165,7
3° Trim.2007 136,58 3°Trim.2011 167,61
4° Trim.2007 140,55 4° Trim.2011 170,16
1° Trim.2008 139,79 1° Trim.2012 168,95
29 Trim.2008 143,17 2° Trim.2012 169,4
3° Trim.2008 147,09 3°Trim.2012 173,61
4° Trim.2008 144,34 4° Trim.2012 177,37
Fonte: IPEADATA.
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Figura 20 - Gréafico do Consumo das familias.

Fonte: IPEADATA. Elaborado pela autora.

Com base na tabela 19 e grafico 20, observa-se que o consumo das

familias subiu gradativamente sem grandes oscilagfes, seguindo sempre uma linha

de alta.
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Observa-se uma reducdo em todo inicio de ano, devidos as obrigagfes
financeiras corriqueiras que esse periodo trds, como compra de material escolar,
Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA) entre outras
despesas. De modo atipico a esse comportamento nota-se retracdo mais perceptivel
entre o ultimo trimestre de 2008 e no primeiro de 2009, reflexo da crise financeira
que havia estourado no periodo em questéo.

A tabela a segquir, traz os dados do Departamento Intersindical de
Estatisticas e Estudos Socioecondmicos (DIEESE) que mostra como € alta a
diferenga entre o salario minimo nominal e o salario minimo necessario para a

subsisténcia.

Tabela 20 Salario minimo nominal x Salario minimo necessario i 2005 a 2012.

Salario Salario Salario
Salario minimo
Periodo minimo minimo Periodo| minimo -
nominal necessario nominal necessario
jan/05 R$ 260,00 R$ 1.452,28 jan/09 R$ 415,00 R$ 2.077,15
fev/05 R$ 260,00 R$ 1.474,96 fev/09 R$ 465,00 R$ 2.075,55
mar/05 R$ 260,00 R$ 1.477,49 mar/09 R$ 465,00 R$ 2.005,57
abr/05 R$ 260,00 R$ 1.538,64 abr/09 R$ 465,00 R$ 1.972,64
mai/05 R$ 300,00 R$ 1.588,80 mai/09 R$ 465,00 R$ 2.045,06
jun/05 R$ 300,00 R$ 1.538,56 jun/09 R$ 465,00 R$ 2.046,99
jul/05 R$ 300,00 R$ 1.497,23 jul/09 R$ 465,00 R$ 1.994,82
ago/05 R$ 300,00 R$ 1.471,18 ago/09 R$ 465,00 R$ 2.005,07
set/05 R$ 300,00 R$ 1.458,42 set/09 R$ 465,00 R$ 2.065,47
out/05 R$ 300,00 R$ 1.468,24 out/09 R$ 465,00 R$ 2.085,89
nov/05 R$ 300,00 R$ 1.551,41 nov/09 R$ 465,00 R$ 2.139,06
dez/05 R$ 300,00 R$ 1.607,11 dez/09 R$ 465,00 R$ 1.995,91
jan/06 R$ 300,00 R$ 1.496,56 jan/10 R$ 510,00 R$ 1.987,26
fev/06 R$ 300,00 R$ 1.474,71 fev/10 R$ 510,00 R$ 2.003,30
mar/06 R$ 300,00 R$ 1.489,33 mar/10 R$ 510,00 R$ 2.159,65
abr/06 R$ 350,00 R$ 1.536,96 abr/10 R$ 510,00 R$ 2.257,52
mai/06 R$ 350,00 R$ 1.503,70 mai/10 R$ 510,00 R$ 2.157,88
jun/06 R$ 350,00 R$ 1.447,58 jun/10 R$ 510,00 R$ 2.092,36
jul/06 R$ 350,00 R$ 1.436,74 jul/10 R$ 510,00 R$ 2.011,03
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Cont.
Salario Salario Salario Salario
Periodo minimo minimo Periodo minimo minimo

nominal necessario nominal necessario
ago/06 R$ 350,00 R$ 1.442,62 ago/10 R$ 510,00 R$ 2.023,89
set/06 R$ 350,00 R$ 1.492,69 set/10 R$ 510,00 R$ 2.047,58
out/06 R$ 350,00 R$ 1.510,00 out/10 R$ 510,00 R$ 2.132,09
nov/06 R$ 350,00 R$ 1.613,08 nov/10 R$ 510,00 R$ 2.222,99
dez/06 R$ 350,00 R$ 1.564,52 dez/10 R$ 510,00 R$ 2.227,53
jan/07 R$ 350,00 R$ 1.565,61 jan/11 R$ 540,00 R$ 2.194,70
fev/07 R$ 350,00 R$ 1.562,25 fev/ll R$ 540,00 R$ 2.194,18
mar/07 R$ 350,00 R$ 1.620,89 mar/11 R$ 545,00 R$ 2.247,94
abr/07 R$ 380,00 R$ 1.672,56 abr/11 R$ 545,00 R$ 2.255,84
mai/07 R$ 380,00 R$ 1.620,64 mai/ll R$ 545,00 R$ 2.293,31
jun/07 R$ 380,00 R$ 1.628,96 jun/11 R$ 545,00 R$ 2.297,51
jul/o7 R$ 380,00 R$ 1.688,35 jul/1l R$ 545,00 R$ 2.212,66
ago/07 R$ 380,00 R$ 1.733,88 ago/11 R$ 545,00 R$ 2.278,77
set/07 R$ 380,00 R$ 1.737,16 set/11 R$ 545,00 R$ 2.285,83
out/07 R$ 380,00 R$ 1.797,56 out/11 R$ 545,00 R$ 2.329,94
nov/07 R$ 380,00 R$ 1.726,24 nov/11 R$ 545,00 R$ 2.349,26
dez/07 R$ 380,00 R$ 1.803,11 dez/11 R$ 545,00 R$ 2.329,35
jan/08 R$ 380,00 R$ 1.924,59 jan/12 R$ 622,00 R$ 2.398,82
fev/08 R$ 380,00 R$ 1.900,31 fev/12 R$ 622,00 R$ 2.323,21
mar/08 R$ 415,00 R$ 1.881,32 mar/12 R$ 622,00 R$ 2.295,58
abr/08 R$ 415,00 R$ 1.918,12 abr/12 R$ 622,00 R$ 2.329,35
mai/08 R$ 415,00 R$ 1.987,51 mai/12 R$ 622,00 R$ 2.383,28
jun/08 R$ 415,00 R$ 2.072,70 jun/12 R$ 622,00 R$ 2.416,38
jul/o8 R$ 415,00 R$ 2.178,30 jul/12 R$ 622,00 R$ 2.519,97
ago/08 R$ 415,00 R$ 2.025,99 ago/12 R$ 622,00 R$ 2.589,78
set/08 R$ 415,00 R$ 1.971,55 set/12 R$ 622,00 R$ 2.616,41
out/08 R$ 415,00 R$ 2.014,73 out/12 R$ 622,00 R$ 2.617,33
nov/08 R$ 415,00 R$ 2.007,84 nov/12 R$ 622,00 R$ 2.514,09
dez/08 R$ 415,00 R$ 2.141,08 dez/12 R$ 622,00 R$ 2.561,47

Fonte: DIEESE, 2014.
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Figura 21 - Grafico do Salario minimo nominal x necessario i 2005 a 2012.
Fonte: DIEESE, 2014. Elaborado pela autora.

Com base nos dados acima, observa-se que apesar do salario minimo
nominal ter subido gradativamente ao longo dos anos 0 que seria necessario para
conseguirmos honrar com todas nossas obrigacdes € bem maior do que foi
estabelecido. Segundo os dados da DIEESE, em 2005 o salario minimo nominal era
de R$ 260,00, enquanto que o salario minimo necessario era de R$ 1.452,28, e esse
s6 veio a aumentar, e como vemos até o final do periodo analisado o salario minimo
nominal era de R$ 622,00 e o salario minimo necessario era de R$ 2.561,47, no
grafico podemos perceber o quao grande é a discrepancia e defasagem entre o
salario minimo nominal e o salario minimo necessario e sabemos que isso perdura

até os dias de hoje.

2.2 COMPORTAMENTOS DA MASSA SALARIAL, TAXA DE JURGOGS,
INADIMPLENCIA E ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS DE 2005

Em 2005 entrou em funcionamento o Sistema de Informacdes de
Crédito (SCR), que agilizou a concessdo de crédito por parte das Instituicdes
Financeiras participantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN), e também reduziu
0s custos dessas operacdes. Isso porque tendo melhores informacdes em relacéo
aos potenciais tomadores, as instituicoes financeiras se habilitam a fazer uma
melhor sele¢éo, o que consequentemente faz com que a inadimpléncia tenda a cair.

Segundo o relatério anual do Banco Central, em 2005, os indicadores

do mercado de trabalho apresentaram resultados favoraveis, mesmo o aumento da
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populacdo economicamente ativa, observou reducdo do desemprego, funcdo da
ampliagédo do ritmo de contratagdes, sobretudo de empregos formais. O crescimento
da ocupacdo em 2005 ocorreu em praticamente todos 0os meses do ano.

De acordo com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED), do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), foram criados no Brasil
1.254 milhdes de vagas com carteira de trabalho assinada em 2005. Em
contrapartida o que o grafico 19 nos mostra que os desligamentos que ocorreram

neste ano foi alto.

Tabela 21 Massa Salarial Ampliada disponivel i 2005.

Data R$ (milhdes) Data R$ (milhdes)
jan/05 72.195,50 jul/05 76.910,90
fev/05 72.278,90 ago/05 76.244,10
mar/05 71.634,00 set/05 76.916,50
abr/05 71.051,80 out/05 77.349,40
mai/05 73.675,30 nov/05 86.725,40
jun/05 77.672,30 dez/05 98.933,50

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2005..
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Figura 22 - Grafico da Massa Salarial Ampliada disponivel em milhdes i 2005.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2005. Elaborado pela autora.

A massa salarial ampliada disponivel em 2005, veio subindo
gradativamente entre periodos de estabilizacdo e alta, neste ano apresentou uma
alta consideravel no ultimo trimestre, quando saiu de R$ 77.349,40 milhdes em

outubro para R$ 98.933,50 milhdes em dezembro.
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Com visto anteriormente o COPOM seguindo a linha do ultimo
semestre de 2004 continuou o processo de elevacdo da taxa SELIC até o més de
maio, entre 0s meses de junho a agosto esta manteve-se na casa dos 19,75%, e
nos ultimos meses do ano comeca um processo de ruptura da politica monetaria e a
SELIC comeca a cair, registrando em dezembro 18,23%. Por meio dessa queda na
taxa de juros, houve uma extensdo dos beneficios do crédito as camadas crescentes

da populacéo.

Tabela 22 Indicador de Inadimpléncia do Consumidor - Variagdo Acumulada Anual 1

2005

Més PEFIN REFIN CCF Geral
jan/05 18,4% 7,1% -7,9% 7,5%
fev/05 21,6% 3,7% -6,6% 8,1%
mar/05 22,7% 3,6% -0,9% 10,5%
abr/05 22,2% 6,4% 1,2% 12,3%
mai/05 21,8% 3,3% 3,8% 12,6%
jun/05 20,0% 2,8% 6,3% 13,2%
jul/05 18,7% 1,8% 6,6% 12,7%
ago/05 19,0% 2,1% 8,2% 13,7%
set/05 19,6% 1,6% 9,1% 14,1%
out/05 18,2% 0,5% 9,1% 13,4%
nov/05 17,9% 0,4% 9,2% 13,4%
dez/05 18,8% 0,0% 9,3% 13,5%

Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014.
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Figura 23 - Gréfico da Inadimpléncia do Consumidor i 2005.
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014. Elaborado pela autora.

Como pode-se observar na primeira coluna da tabela 22, o PEFIN,
fluxo mensal de anotacbes de dividas em atraso junto as financeiras, cartbes de
crédito e empresas néo financeiras, apresentou no primeiro trimestre uma elevacéo
de 4,3%, ja no segundo trimestre uma reducédo de 2,2%, no terceiro trimestre houve
novamente uma elevacdo de 0,9% nesse indicador e no ultimo trimestre ocorreu
uma reducéo de 0,3% de outubro pra novembro e em dezembro uma elevagao de
0,9% em relagdo ao més anterior. Graficamente observamos que o0 primeiro
semestre apresentou um aumento nesse indicador e que o segundo foi marcado por
uma gueda com leve oscilacfes de alta.

Na coluna do REFIN, observa-se que o fluxo mensal de anotacdes de
dividas em atraso junto aos bancos, no primeiro trimestre teve uma queda de 3,5%,
0 segundo trimestre comecou em alta, porém depois apresentou uma queda de
3,6%. O terceiro trimestre em seu inicio seguiu a linha de queda do anterior, mas em
agosto registrou 2,1% e voltou a cair em setembro ficando em 1,6%, o Ultimo
trimestre esse indicador permaneceu em queda no més de dezembro o REFIN
estava em 0%. Graficamente vemos que seu maior pico depois de janeiro foi em
abril, mas que nos demais meses esse indicador seguiu uma linha decrescente.

Na coluna do CCF pode-se ver que no primeiro trimestre o indicador
estava negativo, saiu da casa dos -7,9% em janeiro para -0,9% em marcgo, no
segundo trimestre apresentou uma alta de 5,1%, no terceiro trimestre continuou com
esse crescimento e atingiu um aumento de 2,5%, se manteve estavel no inicio do

ultimo trimestre e voltou a ter um leve crescimento de 0,2% nos dois Ultimos meses
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do ano. Graficamente observa-se que entre os trés indicadores ja mencionados, este
foi 0 que mais cresceu, e 0 que contribuiu para que o GERAL seguisse um viés de
alta como observamos no grafico 23.

Na coluna do GERAL, pode-se observar que no primeiro semestre
ocorreu um aumento de 5,7%, ja que saiu de 7,5% em janeiro e atingiu 13,2% em
junho, o segundo semestre comec¢ou com 12,7% em julho uma reducédo de 0,5% em
relacdo ao més anterior, seguiu em crescimento até o més de setembro quando
atingiu 14,1%, depois se manteve estavel nos meses de outubro e novembro com
13,4% e em dezembro teve uma elevagéo de 0,1% em relagdo ao més anterior

quando registrou 13,5%. A média de crescimento desse indice foi de 12,1%.

Tabela 23 Endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional em
relagdo a renda acumulada dos ultimos doze meses i 2005.

Data % Data %
jan/05 18,39 jul/05 20,33
fev/05 18,77 ago/05 20,81
mar/05 19,16 set/05 21,1
abr/05 19,55 out/05 21,39
mai/05 19,93 nov/05 21,64
jun/05 20,06 dez/05 21,47

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2005.
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Figura 24 - Gréfico do Endividamento das familias i 2005.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2005. Elaborado pela autora.

A abertura do crédito para a populagcdo no governo de Lula abriu
imensas oportunidades para aqueles que ndo conseguiam adquirir alguns bens a
vista, por exemplo casa, carro, entre outros. Essa abertura foi o que fomentou por

alguns anos o0 crescimento da economia brasileira, pois fez com que o0s
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investimentos crescessem e disparassem o efeito do multiplicador. Infelizmente o
final dessa abertura para muitas familias foi o endividamento, pois sem um bom
orcamento familiar se endividar € muito facil.

O ano de 2005 ja nos mostra essa realidade, e o crescimento da
mesma. Em janeiro do mesmo ano ja havia 18,39% das familias brasileiras
endividadas e o ano fechou com 21,47%, ou seja, um aumento de mais de 3% de
familias que ndo estavam conseguindo cumprir com as contas que se dispuseram a
fazer. Ndo podemos deixar de ver no grafico uma leve queda do més de dezembro
por conta em parte do décimo terceiro salario, que é a oportunidade que muitas
familias tem de liquidar parte de suas dividas acumuladas ao longo do ano.

Os numeros acima sdo preocupantes, pois se esse numero continuar
com tendéncia de crescimento, chegard um momento em que as familias passaram
a cortar 0 consumo para tentar sair da divida, e isso para a economia é um sinal de
alerta, pois diminuindo o consumo ha uma série de varidveis que ira prejudicar,
comecando pela diminuicdo de trabalhadores da producdo desses bens que

deixardo de ser comprados.

2.3 COMPORTAMENTOS DA MASSA SALARIAL, TAXA DE JURGOS,
INADIMPLENCIA E ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS DE 2006

Segundo o relatorio anual do Banco Central, o0 mercado de trabalho
apresentou resultados positivos em 2006, e foi registrado um aumento do emprego
formal e recuperacdo dos rendimentos. O nivel de emprego continuou a crescer
embora ndo tenha suprido a oferta de trabalho, o que contribuiu para a elevacéo na
taxa de desemprego média do ano.

De acordo com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED), do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), foram criados no Brasil
1.229 milhdes de empregos em 2006, ante 1.254 milhdes em 2005.
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Tabela 24 Massa Salarial Ampliada disponivel i 2006.

Data R$ (milhdes) Data R$ (milhdes)
jan/06 81.656,00 jul/06 83.412,30
fev/06 78.500,90 ago/06 82.600,60
mar/06 78.814,00 set/06 90.850,20
abr/06 77.977,20 out/06 85.750,60
mai/06 81.504,40 nov/06 93.277,70
jun/06 82.939,50 dez/06 103.979,50

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2006.
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Figura 25 - Grafico da Massa Salarial Ampliada disponivel em milhées 1 2006.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2006. Elaborado pela autora.

A massa salarial ampliada disponivel em 2006, se comportou de
maneira diferente comparada ao ano anterior, esta apresentou uma leve queda nos
dois primeiros meses do ano, depois foi subindo gradativamente até chegar em R$
90.850,20 no més de setembro, embora tenha sofrido uma reducdo comparado ao
més seguinte, no Ultimo trimestre saiu de R$ 85.750,60 em outubro para R$
103.979,50 em dezembro.

O COPOM seguindo a linha iniciada em setembro de 2005 continuou o
processo de reducdo da taxa SELIC, como ja foi dito anteriormente houve uma
reducéo de 4,44 p.p. iniciou 0 ano com 17,69% em janeiro, dai para frente foi caindo

até registrar em dezembro 13,25%.
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Tabela 25 Indicador de Inadimpléncia do Consumidor - Variagdo Acumulada Anual 1

2006
Més PEFIN REFIN CCF Geral
jan/06 18,0% -4,0% 15,6% 13,3%
fev/06 17,8% 1,9% 9,0% 13,0%
mar/06 21,0% 7,1% 10,4% 16,6%
abr/06 25,2% 2,3% 7,7% 15,2%
mai/06 26,6% 4,8% 8,1% 16,7%
jun/06 27,0% 3,6% 5,5% 15,3%
jul/06 28,6% 3,5% 4,6% 15,5%
ago/06 27,3% 3,1% 2,8% 14,2%
set/06 25,8% 3,6% 0,3% 13,0%
out/06 23,8% 5,0% -1,3% 12,3%
nov/06 21,6% 6,1% -2,9% 11,3%
dez/06 19,1% 7,3% -4,5% 10,3%
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014.
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Figura 26 - Gréfico da Inadimpléncia do Consumidor i 2006.
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014. Elaborado pela autora.

Como pode-se observar na primeira coluna da tabela 25, o PEFIN,

fluxo mensal de anotacOes de dividas em atraso junto as financeiras, cartdes de

credito e empresas néo financeiras, apresentou no primeiro trimestre uma elevacéo

de 3%, ja no segundo trimestre 1,8%, no terceiro trimestre houve o maior registro do

ano, que foi em julho quando registrou 28,6%, mas depois teve uma reducéo de

2,8% até o fim de setembro, e no ultimo trimestre ocorreu uma redu¢cdo um pouco

mais expressiva de 4,7%. Graficamente observa-se que houve um aumento nesse
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indicador até o més de julho que como ja foi dito foi o maior registro do ano, e que
nos meses subsequentes esse indicador entrou em linha decrescente.

Na coluna do REFIN, pode-se ver que o fluxo mensal de anotacfes de
dividas em atraso junto aos bancos, no primeiro trimestre teve registro em janeiro de
-4% e que subiu até chegar em margo em 7,1%, um aumento de 11,1%, o segundo
trimestre comegou em baixa, porém depois apresentou uma alta de 2,5% e voltou a
cair, registrando um recuo de 1,2%. O terceiro trimestre apresentou uma leve
oscilacdo de alta, queda e alta, e o ultimo trimestre esse indicador voltou a subir
registrando neste Ultimo uma elevacdo de 2,3%. Graficamente pode-se ver uma
oscilacdo mais forte no primeiro semestre e uma tendéncia de alta no segundo.

Na coluna do CCF observa-se que no primeiro trimestre o indicador
apresentou uma reducao de 6,6%, nos dois primeiros meses e depois um aumento
de 1,4%, no segundo trimestre apresentou uma alta de 0,4% em abril e maio e
depois caiu 2,6%, no terceiro trimestre entrou em um viés de queda registrando um
recuo de 4,3% e no ultimo trimestre continuou a cair, registrando em dezembro -
4,5%. Graficamente observa-se que entre os trés indicadores mencionados, este foi
0 que mais caiu, como observamos no grafico 26.

Na coluna do GERAL, observa-se que ao longo do ano o indicador
ficou intercalado com uma elevacdo e uma diminuicdo do mesmo, a média desse
indice foi de 13,9%.

Tabela 26 Endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional em
relacdo a renda acumulada dos ultimos doze meses i 2006.

Data % Data %
jan/06 21,97 jul/o6 23,79
fev/06 22,25 ago/06 24,12
mar/06 22,68 set/06 24,18
abr/06 23,05 out/06 24,3
mai/06 23,36 nov/06 24,53
jun/06 23,53 dez/06 24,47

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2006.
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Figura 27 - Gréfico do Endividamento das familias i 2006.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2006. Elaborado pela autora.

O ano de 2006 nos mostra como em 2005, o crescimento do
endividamento das familias. Em janeiro do mesmo ano ja havia 21,97% das familias
brasileiras endividadas e o ano fechou com 24,47%, ou seja, um aumento de 3%,
em relacdo a dezembro do ano anterior onde este indice era equivalente a 21,47%.
Esse ano como em 2005 também apresentou seu registro mais alto em novembro,
tendo queda em dezembro, que conforme dito anteriormente se deve por conta em
parte do décimo terceiro salario.

Os numeros acima mais uma vez remetem preocupacao, pois se esse
namero continuar com tendéncia de crescimento, chegard um momento em que as
familias passaram a cortar 0 consumo para tentar sair da divida, e isso para a

economia é um sinal de alerta, como ja foi dito anteriormente.

24 COMPORTAMENTOS DA MASSA SALARIAL, TAXA DE JURGOS,
INADIMPLENCIA E ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS DE 2007

Segundo o relatério anual do Banco Central, o crescente dinamismo da
atividade econdbmica seguiu proporcionando pontos positivos em relacdo as
condicbes do mercado de trabalho em 2007, a taxa de ocupacdo aumentou 3% no
ano.

De acordo com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED), do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), foram criados 1.617.392
postos de trabalho com carteira assinada no Brasil em 2007, resultado mais

expressivo desde o inicio da série em 1985.
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A partir de 2007 o indicador de inadimpléncia das operacfes de crédito
do Sistema Financeiro Nacional (SFN) passou a ser apurado pelo Sistema de
Informacdes de Crédito (SCR).

Tabela 27 Massa Salarial Ampliada disponivel i 2007.

Data R$ (milhdes) Data R$ (milhdes)
jan/07 88.356,80 jul/o7 89.153,80
fev/07 86.151,90 ago/07 90.308,60
mar/07 88.927,70 set/07 97.554,30
abr/07 85.966,40 out/07 92.959,60
mai/07 88.119,00 nov/07 100.673,80
jun/Q7 90.669,00 dez/07 122.318,80

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007.
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Figura 28 - Grafico da Massa Salarial Ampliada disponivel i 2007.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007. Elaborado pela autora.

A massa salarial ampliada disponivel em 2007, apresentou um
crescimento gradual ao longo do ano, sofreu queda nos meses de fevereiro, abril,
julho e outubro, quando registraram R$ 86.151,90, R$ 85.966,40, R$ 89.153,80 e R$
92.959,60, depois voltou a subir em disparada nos dois ultimos meses do ano,
registrando em dezembro R$ 122.318,80.

O COPOM continuou o processo de reducédo da taxa SELIC, porém
em propor¢cbes menores, em janeiro a taxa estava em 13,19%, reduzindo até
registrar em outubro 11,25%, taxa esta que se manteve estavel até dezembro,

ocorrendo uma reducgao de 1,94% ano longo do ano.
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Tabela 28 Indicador de Inadimpléncia do Consumidor - Variagcdo Acumulada Anual 1

2007.
Més PEFIN REFIN CCF Geral
jan/07 -5,3% 25,8% -12,1% 5,1%
fev/07 -3,3% 27,6% -10,1% 7,3%
mar/07 -5,9% 20,1% -16,7% 1,2%
abr/07 -9,4% 21,9% -16,5% 0,4%
mai/07 -12,2% 21,0% -17,2% -1,4%
jun/07 -13,3% 22,9% -17,9% -1,6%
jul/o7 -14,0% 22,4% -17,3% -1,7%
ago/07 -13,8% 23,9% -17,2% -1,1%
set/07 -13,5% 24,6% -17,4% -0,8%
out/07 -12,3% 25,3% -16,9% 0,3%
nov/07 -10,7% 24,3% -16,6% 1,0%
dez/07 -8,5% 23,3% -16,3% 1,7%
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014.
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Figura 29 - Gréfico da Inadimpléncia do Consumidor i 2007.
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014. Elaborado pela autora.

Como pode-se observar na primeira coluna da tabela 31, o PEFIN,

fluxo mensal de anotacOes de dividas em atraso junto as financeiras, cartdes de

crédito e empresas néo financeiras, apresentou resultado negativo em todo o ano de

2007. Graficamente observa-se que até abril variavam em média em -6% e que nos

meses de maio a agosto essa variagdo média foi de -13,3%, e nos ultimos meses do

ano a média ficou na casa dos -11,3%.
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Na coluna do REFIN, pode-se ver que o fluxo mensal de anotac¢des de
dividas em atraso junto aos bancos, no primeiro trimestre teve um aumento de 1,8%
entre os meses de janeiro para fevereiro, e uma reducao de 7,5% no més de marco,
no segundo trimestre houve uma pequena elevacdo, pois este comecou em abril
com 21,9% e o aumento neste trimestre foi de 1% quando registrou 22,9% em junho.
O terceiro trimestre iniciou 0 més de julho com 22,4%, uma redugédo de 0,5%
comparado a junho, porém voltou a seguir a tendéncia de alta vista no segundo
trimestre, este subiu 2,2%, no quarto trimestre iniciou com 25,3% um aumento de
0,7% comparado a setembro, contudo nos meses seguintes caiu 2%. Graficamente
observa-se que os dois primeiros meses do ano foi de alta, e que depois disso
ocorreu uma consideravel reducdo, mas depois voltou a crescer gradativamente até
chegar 25,3% em outubro e depois voltou a cair.

Na coluna do CCF observa-se que seus registros ficaram negativos em
todo o ano de 2007, a média desse indicador foi de -16%. Graficamente observa-se
gue a variacdo mais acentuada foi nos trés primeiros meses do ano, e que depois
disso se manteve em uma linha praticamente estavel, em média 17,0%

Na coluna do GERAL, observa-se que nos dois primeiros meses houve
uma elevagédo positiva nesse indicador, de 5,1% para 7,3%, e depois disso este
seguiu em queda atingindo nimeros negativos entre os meses de maio e setembro,
saiu da casa de 1,2% em marco até chegar em -1,7% em julho, maior registro
negativo do ano, depois nos meses de agosto e setembro -1,1% e -0,8%
respectivamente, e no ultimo trimestre apresentou uma elevagdo positiva no
indicador que registrou 0,3% em outubro e encerrou com 1,7% em dezembro.
Graficamente observa-se um leve aumento nos dois primeiros meses do ano depois
uma queda que se manteve até o més de julho, depois disso voltou-se a ter uma

leve elevagédo no indicador.
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Tabela 29 Endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional em
relacdo a renda acumulada dos ultimos doze meses i 2007.

Data % Data %
jan/07 24,94 jul/o7 27,26
fev/07 25,3 ago/07 27,68
mar/07 25,62 set/07 27,94
abr/07 26,07 out/07 28,66
mai/07 26,67 nov/07 29,22
jun/07 26,81 dez/07 29,12

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007.
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Figura 30 - Grafico do Endividamento das familias 1 2007.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007. Elaborado pela autora.

O ano de 2007 nos mostra como nos anteriores, o crescimento do
endividamento das familias. Em janeiro do mesmo ano ja havia 24,94% das familias
brasileiras endividadas e o ano fechou com 29,12%, ou seja, um aumento de 4,65%,
em relacdo a dezembro, um aumento superior aos anteriores de 1,65%. Esse ano
como em 2006 também apresentou seu registro mais alto em novembro, tendo
queda em dezembro, que conforme dito anteriormente se deve por conta em parte
do décimo terceiro salério.

Os numeros acima chamam atenc¢do, devido a preocupacdo que eles
trazem, pois desde o inicio do periodo estudado até este ponto observa-se um
aumento no endividamento das familias de 10,73%, iSso apenas nos trés primeiros
anos do estudo, e como ja foi visto no primeiro capitulo o crédito teve um aumento

muito grande neste periodo, e os estimulos para aumentar o consumo, fez com que
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familias sem um orgcamento equilibrado se endividassem cada vez mais, e esse

endividamento gera o aumento da inadimpléncia conforme abordado anteriormente.

2.5 COMPORTAMENTOS DA MASSA SALARIAL, TAXA DE JURGOGS,
INADIMPLENCIA E ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS DE 2008

Segundo o relatério anual do Banco Central, o desempenho da
atividade econdémica em 2008 proporcionou desdobramentos positivos, em termos
guantitativos e qualitativos, sobre as condicbes do mercado de trabalho, né&o
obstante os impactos da crise externa observados no ultimo trimestre.

De acordo com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED), do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), foram criados 1.452,2
milhdes postos de trabalho com carteira de trabalho assinada no Brasil em 2008,
terceiro melhor resultado desde o inicio da pesquisa, em janeiro de 1985. O nimero
de trabalhadores com carteira assinada cresceu 6,4% no ano, resultado de

expansdes generalizadas no nivel de emprego dos principais setores da economia.

Tabela 30 Massa Salarial Ampliada disponivel i 2008.

Data R$ (milh&es) Data R$ (milh&es)
jan/08 96.967,30 jul/o8 103.799,20
fev/08 94.530,80 ago/08 108.209,30
mar/08 97.151,00 set/08 110.991,90
abr/08 96.684,10 out/08 107.654,50
mai/08 100.196,30 nov/08 118.464,40
jun/08 104.075,10 dez/08 137.442,60

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008.
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Figura 31 - Gréfico da Massa Salarial Ampliada disponivel T 2008.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008. Elaborado pela autora.

A massa salarial ampliada disponivel em 2008, apresentou um
crescimento gradual ao longo do ano, sofreu queda nos meses de fevereiro, abril,
julho e outubro, quando registraram R$ 94.530,80, R$ 96.684,10, R$ 103.799,20 e
R$ 107.654,50, depois voltou a subir em disparada nos dois ultimos meses do ano,
registrando em dezembro R$ 137.442,60.

A postura do COPOM em relagédo a conducdo da politica monetaria se
deu no inicio de 2008, ao padrdo observado nas duas Ultimas reunifes realizadas
em 2007, quando foi considerada a evolucdo do cenario econbmico mundial e a
aceleracdo da economia doméstica que justificavam a reducdo dos estimulos
monetarios, expressos nas reducdes acumuladas iniciadas a partir de setembro de
2005, deixando a SELIC inalterada nas suas duas primeiras reunides. Depois nas
qguatro seguintes elevou a SELIC, logo depois o COPOM optou por interromper a
sequéncia de aumentos da SELIC e a manteve estavel em 13,75% a.a. em suas

ultimas reunioes.
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Tabela 31 Indicador de Inadimpléncia do Consumidor i Variacdo Acumulada Anual

I 2008

Més PEFIN REFIN CCF Geral
jan/08 0,5% 16,6% -9,9% 6,9%
fev/08 -1,8% 17,6% -8,1% 7,5%
mar/08 0,2% 18,2% -12,8% 6,5%
abr/08 -0,8% 18,7% -11,5% 6,7%
mai/08 -1,1% 19,0% -13,4% 5,9%
jun/08 -1,2% 18,8% -12,8% 6,1%
jul/o8 -2,2% 22,3% -12,7% 6,9%
ago/08 -2,5% 22,9% -13,7% 6,6%
set/08 -2,3% 23,9% -12,3% 7,6%
out/08 -3,0% 24,0% -11,5% 7,5%
nov/08 -3,2% 24,2% -11,3% 7,6%
dez/08 -3,9% 25,2% -10,2% 8,0%

Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014.
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Figura 32 - Gréfico da Inadimpléncia do Consumidor i 2008.
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014. Elaborado pela autora.

Como pode-se observar na primeira coluna da tabela 31, o PEFIN,
fluxo mensal de anotacOes de dividas em atraso junto as financeiras, cartdes de
crédito e empresas nao financeiras, apresentou no primeiro trimestre uma elevacao,
queda e elevacdo com média de -0,4%, ja no segundo trimestre a variacdo media foi
de -1,0%, pois o indicador saiu de -0,8% em abril para -1,2% em junho, no terceiro

trimestre o indicador cresceu -0,3%, nos dois primeiros meses e depois sofreu uma
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leve reducéo de -0,2%, e no ultimo trimestre registrou-se -3% em outubro e em
dezembro atingiu -3,9%, um aumento de -0,9%. Graficamente observa-se uma
oscilacdo mais forte no primeiro trimestre, e que nos meses subsequentes seguiu-se
uma tendéncia descendente negativa.

Na coluna do REFIN, observa-se que o fluxo mensal de anotacdes de
dividas em atraso junto aos bancos, no primeiro trimestre seguiu em alta, saindo de
16,6% em janeiro para 18,2% em marco, um aumento de 1,6%, o segundo trimestre
continuou nos dois primeiros meses a tendéncia de alta, mas sofreu uma pequena
reducdo de 0,2% a média de crescimento foi de 18,8%, o terceiro trimestre voltou a
se elevar, uma elevacédo de 1,6% como no primeiro trimestre, e o Ultimo trimestre
esse indicador continuou a crescer, saiu da casa dos 24% em outubro para 25,2%
em dezembro. Graficamente observa-se uma linha de alta em todo periodo, com
uma pequena oscilacao apenas no segundo trimestre como ja dito anteriormente.

Na coluna do CCF observa-se que o indicador permaneceu negativo o
ano inteiro, no primeiro trimestre apresentou uma variacdo média de -10,3%, no
segundo -12,6%, no terceiro -12,9% e no ultimo -11%. Graficamente observa-se
uma forte oscilagcdo nos trés primeiros meses do ano, depois seguiu com leves
oscilacdes até setembro quando comecou a se recuperar.

Na coluna do GERAL, observa-se que ao longo do ano o indicador

sofreu leve oscilacdes ficando em média na casa dos 7%.

Tabela 32 Endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional em
relacdo a renda acumulada dos ultimos doze meses i 2008.

Data % Data %
jan/08 29,59 jul/o8 31,84
fev/08 30,01 ago/08 31,94
mar/08 30,45 set/08 32,21
abr/08 30,91 out/08 32,91
mai/08 31,33 nov/08 32,65
jun/08 31,50 dez/08 32,20

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008.
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Figura 33 - Gréfico do Endividamento das familias i 2008.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008. Elaborado pela autora.

O ano de 2008 continuou seguindo o ritmo de endividamento dos
anteriores. Em janeiro do mesmo ano ja haviam 29,59% das familias brasileiras
endividadas e o ano fechou com 32,2% em dezembro, ou seja, um aumento de
2,61%, aumento este pequeno, levandoi se em consideracdo que a média dos
anteriores era de 3,55%. Esse ano apresentou seu registro mais alto em outubro,
tendo queda nos dois ultimos meses, que conforme dito anteriormente se deve por
conta do décimo terceiro salério.

Os numeros acima chamam atencdo, devido que mesmo em um ano
de uma crise financeira internacional o endividamento das familias brasileiras sofreu
uma pequena reducdo considerando como ja dito os anos anteriores analisados

neste trabalho.

2.6 COMPORTAMENTOS DA MASSA SALARIAL, TAXA DE JURGOS,
INADIMPLENCIA E ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS DE 2009

Segundo o relatério anual do Banco Central, os indicadores de
emprego, embora retratassem, na primeira metade do ano, os impactos do
acirramento da crise mundial sobre o nivel da atividade interna, passaram a
evidenciar, no restante do ano, a recuperacao consistente registrada pela economia
brasileira.

E importante mencionar que a relativa estabilidade anual apresentada
pela taxa de desemprego ocorreu em ambiente de desaceleracdo i de 3,4% em

2008 para 0,7% em 2009 7 na taxa de crescimento da ocupacao.
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De acordo com o Cadastro Geral dos Empregados e Desempregados
(CAGED), do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), foram gerados 995,1 milhdes
postos de trabalho com carteira assinada no Brasil em 2009, resultado que
corresponde a cerca de 70% da média observada no quinquénio encerrado em
2008. O numero de trabalhadores com carteira assinada aumentou 2,1% no ano.

A inadimpléncia Pessoa Fisica teve oscila¢cdes durante o ano todo. O
nivel mais baixo foi no més de dezembro com 7,7% e o0 maior registro foi em maio

registrando 8,5 %.

Tabela 33 Massa Salarial Ampliada disponivel i 2009.

Data R$ (milhGes) Data R$ (milhdes)
jan/09 110.691,10 jul/09 113.250,00
fev/09 109.350,20 ago/09 116.877,40
mar/09 109.968,40 set/09 121.500,50
abr/09 106.978,40 out/09 115.881,50
mai/09 110.242,80 nov/09 126.396,70
jun/09 113.313,10 dez/09 144.758,20

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2009.
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Figura 34 - Grafico da Massa Salarial Ampliada disponivel T 2009.
Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2009. Elaborado pela autora.

A massa salarial ampliada disponivel em 2009, apresentou um
crescimento gradual ao longo do ano, sofreu queda nos meses de abril, julho e
outubro, quando registraram R$106.978,40, R$113.250,00 e R$115.881,50, depois
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voltou a subir em disparada nos dois Ultimos meses do ano, registrando em
dezembro R$144.758,20.

Nas duas primeiras reunides realizadas em 2009, em janeiro e em
marco, 0 COPOM reduziu a taxa SELIC.

Nas reunides realizadas em abril e em junho, o COPOM continuou
promovendo redugdes na taxa SELIC. Adicionalmente, foi entendido que, embora a
recuperacdo gradual da atividade econdmica justificasse a manutencdo da
flexibilizacdo monetaria, estimulos adicionais deveriam ser implementados de
maneira mais parcimoniosa. O COPOM considerou, na reunido realizada em julho,
que decisdes sobre a evolugdo da taxa basica de juros deveriam considerar a
magnitude do movimento total realizado desde janeiro. Nesse contexto, foi avaliado
gque o balanco dos riscos para a trajetéria futura central da inflacdo justificava
estimulo monetario residual, para 8,75% a.a., na taxa SELIC.

Nas reunides realizadas em setembro, outubro e dezembro, o COPOM
manteve a taxa SELIC em 8,75% a.a.

A postura do COPOM foi de reduzir a taxa SELIC ao longo de 2009.
Nas trés ultimas reunifes do ano, considerando que o ritmo da atividade econdmica
registrava recuperacao acentuada e que a trajetéria dos precos, embora registrasse
dindmica consistente com a trajetoria das metas, passava a ser influenciada por
pressfes de demanda. A SELIC se manteve estavel em 8,75% ao ano em suas

ultimas cinco reunides.
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Tabela 34 Indicador de Inadimpléncia do Consumidor - Variagcdo Acumulada Anual 1

2009.

Més PEFIN REFIN CCF Geral
jan/09 2,6% 29,9% -5,8% 12,7%
fev/09 -1,8% 23,4% -5,7% 8,6%
mar/09 -1,2% 26,8% -1,1% 11,4%
abr/09 -2,1% 27,1% -3,1% 10,8%
mai/09 -2,9% 26,1% -2,8% 10,3%
jun/09 -2,9% 26,1% -2,1% 10,4%
jul/09 -1,9% 23,9% -2,6% 9,9%
ago/09 -1,2% 22,3% -2,7% 9,5%
set/09 -1,7% 21,8% -3,7% 8,9%
out/09 -2,0% 20,5% -5,3% 7,9%
nov/09 -2,9% 18,8% -5,9% 6,8%
dez/09 -3,0% 17,4% -7,3% 5,9%

Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014.
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Figura 35 - Gréfico da Inadimpléncia do Consumidor i 2009.
Fonte: SERASA EXPERIAN, 2014. Elaborado pela autora.

Como pode-se observar na primeira coluna da tabela 34, o PEFIN,
fluxo mensal de anotacBes de dividas em atraso junto as financeiras, cartdes de
credito e empresas nao financeiras, o ano de 2009 apresentou resultado positivo
apenas no més de janeiro, no primeiro trimestre oscilou com média de -0,2%, ja no
segundo trimestre estava com -2,1% em abril e se manteve estavel em 2,9% em
maio e junho, oscilacdo média de -2,6%, no terceiro trimestre teve uma leve
recuperacdo em julho e agosto, registrou -1,9% e -1,2% respectivamente depois

registro -1,7% em setembro, e no ultimo trimestre o indicador ficou com crescimento
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médio de -2,6%. Graficamente observa-se uma queda neste indicador, nos dois
primeiros meses do ano, depois seguiu um linha decrescente negativa até o més de
junho, se recuperou entre julho a outubro e depois continuou na linha decrescente
negativa.

Na coluna do REFIN, observa-se que o fluxo mensal de anotacdes de
dividas em atraso junto aos bancos, no primeiro trimestre apresentou uma queda
significativa nos dois primeiros meses do ano de 6,5%, depois teve um aumento de
3,4%, a oscilacdo média foi de 26,7%, 0 segundo trimestre atingiu 27,1% em abril,
mas nos dois outros meses permaneceu estavel na casa dos 26,1%, a oscilacao
média foi de 26,4%. O terceiro trimestre continuou o viés de queda iniciado no
segundo trimestre, estava em 23,9% em julho e chegou em 21,8% em setembro,
tendo oscilacdo média de 22,7%, o0 quarto trimestre também continuou em queda,
estava com 20,5% em outubro e chegou a 17,4% em dezembro, tendo oscilagcéo
média de 18,9%. Graficamente observa-se uma forte queda nos dois primeiros
meses do ano, depois uma elevacdo e estabilizacdo entre os meses de marco a
junho, logo apds isso o indicador comeca a cair.

Na coluna do CCF observa-se que o indicador ficou negativo em todo o
ano, no primeiro trimestre saiu da casa dos -5,8% em janeiro para -1,1% em marco,
com oscilagdo média de -4,2%, no segundo trimestre estava com -3,1% em abril,
mas depois registrou -2,8% e i 2,1% respectivamente, no terceiro trimestre voltou a
crescer, estava com -2,6% em julho e chegou a -3,7% em setembro, e no ultimo
trimestre continuou subir de forma negativa, estava com i 5,3% em outubro e
chegou a i 7,3% em dezembro. Graficamente observa-se que este indicador se
manteve praticamente estavel nos dois primeiros meses do ano, depois teve uma
oscilacdo moderada entre os meses de marco a agosto, e nos meses subsequentes

percebemos uma tendéncia decrescente negativa.






