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Resumo: O presente trabalho tem como objetivo realizar uma analise a respeito
da distribuicao de crédito no territdrio nacional, sendo que em conjunto também sera feito
observagdes a respeito da dindmica de portfélio dos bancos privados e publicos de acordo
com a conjuntura brasileira e os diferentes modelos de crescimento adotada ao logo dos
anos 2000. Seguimos a hipotese de que houve uma expansao de crédito, principalmente
apos a crise do sub-prime, entretanto espera-se que esse movimento ndo tenha modificado

a légica de distribui¢ao dos bancos, a qual ¢ concentrada em regides mais desenvolvidas.

Palavras-Chaves: Sistema Financeiro, Bancos Publicos, Bancos Privados, Crédito,

Distribuicao de crédito.



Introducao

O crédito bancario possui um importante papel no desenvolvimento da economia
de um pais, pois ¢ um importante responsavel pelo desenvolvimento e crescimento de
uma economia por meio do estimulo ao consumo e o investimento das familias e
empresas.

Devido ao sistema financeiro atual ser mais complexo, os bancos tém um papel
importante nessa oferta de crédito, pois, além de serem intermediarios nessa operagao,
transferindo recursos de agente superavitarios para os deficitarios, também sdo capazes
de multiplicar suas reservas, pois sdo agente capazes de criarem moedas.

No caso brasileiro, o sistema bancario ¢ um dos mais desenvolvidos, mesmo com
essa questdo ha ainda varios gargalos que devem ser observados como, por exemplo, a
mal distribuicdo destes recursos pelo territorio do pais, questdo essa que sera foco do
trabalho presente apresentado.

A partir desse ponto, o seguinte trabalho além de realizar a andlise a respeito da
distribuicdo de crédito, também buscara elaborar uma possivel distingdo entre os bancos
publicos e os bancos privados a respeito da sua dinamica de ajuste de portfolio durante
os diferentes modelos de crescimento da economia do Brasil, a fim de perceber se os
primeiros tiveram um papel de destaque durante esses periodos.

Essa analise € realizada devido a grande expansao de crédito que ocorreu durante
os anos 2000, destacando o papel diferenciado dos bancos publicos como agentes
anticiclicos pds-crise do subprime. Por isso, ¢ importante realizar esse trabalho para
avaliar como essa expansao se deu pelo territorio nacional, de forma a verificar se existem
areas mal assistidas em termos de crédito, mesmo com a dita expansdo de 2013. Além
disso, € importante também avaliar se o comportamento dos bancos publicos € ou ndo
diferenciado ao se comparar com os privados, e se eles foram efetivos para mudar a logica
geral do crédito.

A partir dessa analise, partiremos da hipotese de que houve uma expansao de
crédito nos anos 2000, principalmente no periodo de recuperagao pos-crise de subprime,
entretanto essas taxas de crescimento mais elevadas no periodo 2009-2014 nao foram o
suficiente para promover uma mudanga na légica concentradora de distribuigdo de crédito
na economia brasileira, sendo que este ¢ mais focado para as regides mais dindmicas,

desenvolvidas.



O objetivo geral €, portanto, estudar a dindmica da distribui¢ao de crédito a partir
dos bancos selecionados, para mostrar a tendéncia de maior direcionamento relativo de
recursos aos municipios de maior dinamismo econdmico. Dessa forma, a fim de conseguir
realizar tal objetivo serd utilizado das variaveis como: Saldo de crédito total,
financiamento imobiliario e financiamento rural. Paralelamente, a fim de tornar a analise
mais fiel elaboraremos os seguintes indicadores para fazer a comparagdo ao longo dos
anos 2000: “Crédito Total em relagdo ao Produto Interno Bruto (PIB)”, “Financiamento
rural em relagdo ao Valor Adicionado Bruto da Agricultura (VAB)”, “Financiamento
Imobiliario em relagio ao PIB” e compara-los com o Indice de Desenvolvimento
Humano, como proxy para o desenvolvimento.

Vale ressaltar que todas as variaveis sdo obtidas para cada municipios e para as
macrorregides e, por fim, serd considerada a seguinte periodicidade como forma de
verificar a evolucdo e uma possivel mudanga ao longo dos anos: 2002-2007; 2008-2009;
2010-2014; 2015-2017. Por fim, devemos destacar que o presente trabalho ¢ parte de
inimeras pesquisas realizadas pela professora Vanessa Petrelli Corréa na area com

objetivo de entender melhor o funcionamento e o comportamento do crédito no pais.



1 — Abordagem Teorica da Decisao de Portfolio e de Distribuicao de
Recursos dos Bancos

1.1 - Abordagem tedrica da decisdao de portfélio dos bancos

1.1.1 Operaciao dos Bancos e balancetes bancarios

Namedida em que o foco de nossa analise sdo os bancos que operam no territorio
nacional, a expansao do crédito e a distribuigcdo dos mesmos pelo territério € preciso
explicitar qual ¢ a logica de operagdo do Sistema Bancério. Ainda que a construcao dos
balancetes bancarios seja uma questao eminentemente técnica as relacdes de causalidade
e de determinacao dos ajustes de Ativo e Passivo dos Bancos ndo o sdo. Para os propodsitos
de nosso trabalho seguimos essencialmente a abordagem que parte de Keynes para
discutir a logica de operacdo do sistema bancario (criando moeda a partir de suas
decisdes) e avangando por autores pos-keynesianos, que avangam no detalhamento das
questdes financeiras e mais explicitamente da logica de operagdo do Sistema Bancario
em economias capitalistas avancadas. Para esses autores pos-keynesianos nos basearemos
essencialmente em Minsky (1998) e Victoria Chick (1994).

Primeiramente, ¢ importante determinar que a moeda, conforme descreve
Carvalho (2008) e partindo de Marx, surgiu com objetivo de facilitar as trocas entre os
individuos, pois sem ela seria necessario que ocorresse o que foi definido como
“coincidéncia mitua e complementar de necessidades”, o que significa que deveria haver
duas pessoas com excedentes em diferentes produtos e cada uma delas queira trocar o seu
bem em excesso pelo do outro. Sendo que isso levaria um maior tempo e desgaste para
se efetivacao da troca.

Para que uma moeda tenha esse papel de facilitar as trocas ela precisa ter certas
fungdes, que sao:

1) fun¢do de intermedidrio de trocas: seja aceita por todos e possa ser trocada por
qualquer bem,;

i1) funcdo de unidade de conta: a economia mais desenvolvida resulta em
processos mais complexos, isto causa a necessidade de estabelecimentos de contratos,
formais e informais, que precisam ser expressas em uma unica unidade monetéria para

que a fun¢do de meio de troca possa ser concretizada.
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i11) funcao de reserva de valor: permite que o detentor da moeda consiga carrega-
la ao longo do tempo sem que incorra em custos, ou seja, sem que a mesma perda valor
ao longo do tempo. Vale ressaltar que em periodos hiperinflacionarios a moeda perde
poder de compra na mesma propor¢ao da variagao dos niveis de precos.

Além disso, para desempenhar essas fungdes a moeda necessita ter algumas
caracteristicas fisicas, como o fato de a moeda ter custos de estocagem e de transacgdo
despreziveis; ser divisivel; duravel e de dificil falsificacao.

Nesse sentido, o ouro foi historicamente algado a situagao de dinheiro mundial,
por ser socialmente aceito. No entanto, o que de fato ocorre ¢ que a moeda cunhada pelos
Estados Nacionais passa a ser aceita como dinheiro de cada uma das comunidades
nacionais. S3o essencialmente moedas fiduciarias, fato destacado por Marx e corroborado
por Keynes e seus seguidores. Mas mais do que isso, na medida em que ¢ um bem
socialmente aceito, com o processo de generalizacdo de trocas estd explicita a questdo de
que agentes econdmicos produzem excedentes para a troca, estd explicito que agentes
podem “esperar para receber” e que as trocas se efetivam pelo equivalente geral
socialmente aceito. Esta explicita a questdo da possibilidade do crédito, sendo que surgem
institui¢des inicialmente responsaveis por custodiar dinheiro e depois avangando para
ofertar crédito “criando dinheiro”, a partir de uma operacgao contabil.

Nas economias modernas, o Banco Central é o agente emissor do papel-moeda.
O papel moeda emitido esta “em poder do publico”, no caixa do Banco como “Reserva
Voluntaria” e nos encaixes depositados no Banco Central (voluntarios e compulsorios).
Dessa forma, o papel-moeda em circulagdo (PMC) ¢ determinado pela soma de todo o
papel-moeda emitido (PME) menos os recursos que estdo depositados no Banco Central.
Paralelamente, o papel moeda em poder do publico (PMPP) corresponde a PMC menos
os recursos que estdo parados no Caixa dos bancos. Dessas relagdes, obtemos que o PME
¢ a soma do caixa do banco central e dos bancos comerciais acrescido do papel moeda
em poder do publico.

Entdo, um fator central da discussdo ¢ a de que, modernamente, tratamos do
papel moeda emitido pelo Estado, mas também da moeda contabil criada pelos bancos.
Nesse sentido os meios de pagamento (MP) sdo constituidos de toda a moeda que esté
sobre o poder do publico (PMPP), também chamada de moeda manual, acrescido da
moeda que se encontra nos bancos comerciais na forma de depositos a vista (DVpc) ou

moeda escritural, que se refere essencialmente a moeda contébil.
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O sistema monetario ou bancério ¢ entdo formado pelas institui¢des que sao
capazes de criar moeda, e que sdo captadores de Depositos a vista (moeda escritural),
além do Banco Central — criador de moeda manual.

Tornando o Banco Central como topico de discussao, ¢ elencado abaixo as suas
principais fungdes (CARVALHO, 2007):

1) emissor de papel moeda e controlador de liquidez: inico agente capaz de criar
moeda metélica e de controlar a quantidade de moeda em circulagao;

i1) banqueiro dos bancos: auxilia o sistema bancario exercendo a fun¢ao de banco
para os bancos comerciais. A partir dessa fungdo o Banco Central passa a ser o
“emprestador de ultima instancia”, ou seja, o responsavel por salvar bancos que estiverem
com dificuldades de liquidez.

ii1) regulador do sistema monetdrio e financeiro: essa func¢ao refere ao fato de
que o Banco Central ¢ o responsavel por fiscalizar o sistema bancério, a fim de evitar
crises sistémicas. Isso pode ser feito por meio do estabelecimento de capital minimo para
instalacdo do banco e restrigdes e regras para a realizagdo de uma série de operagdes,
todas com o objetivo de prezar pelos depodsitos a vista.

iv) depositario de reservas internacionais: ¢ responsavel por manter as moedas
estrangeiras, com objetivo de evitar escassez delas. Dado isso, também ¢ possivel realizar
operagdes de compra e venda de divisar, para manter a taxa de cambio em niveis

desejados.

Quadro 1 - Balancete Banco Central

Ativo Passivo
Reservas internacionais Papel Moeda Emitido (Base monetaria)
Empréstimos aos Bancos (Redesconto) Papel Moeda em Poder do Publico
Empréstimos ao Governo Reservas vol (no préprio banco)
Aplicagoes em Titulos Reservas vol (no Banco Central)
Outros Reservas comp. (no Banco Central)
Emissdo de titulos do Banco Central
(para open Market)
Empr. Tomados do exterior
Outras fontes
Patrimonio liquido

Fonte: Elaboracao Propria

A partir dessas func¢des o balancete do Banco Central ¢ composto, do lado do
ativo, pelas contas de reservas internacionais, aplicagdes em titulos, redesconto e

empréstimos e outras aplicagdes. Ja no lado do passivo, base monetaria (papel-moeda em
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poder do publico acrescido das reservas bancarias), empréstimos do exterior e outras
fontes.

Com essas informagdes ja expostas, ¢ possivel explicitar como o Banco Central
emite moeda (Base monetdria) através da distribuicdo delas aos bancos (através das
Reservas), influenciando a quantidade de meios de pagamentos existente. Paralelamente,
os bancos comerciais também criam moeda, mas nesse caso € contabil. Portanto, a
quantidade de meios de pagamento existente corresponde a base monetaria multiplicada
pelo multiplicador monetério, o qual estd associado com as variagcdes de depositos a vista
e caixa dos bancos.

A partir dai, podemos explicitar os balancetes bancérios basicos, explicitando a
criacdo de moeda destacando como funcionavam os Bancos Comerciais basicamente até

a década de 1960, correspondente ao Estagio II do desenvolvimento do Sistema Bancéario

segundo Victoria Chick (1994)

Quadro 2 - Balancete Bancos Comerciais — Estagio 11

Ativo Passivo
Encaixes Totais Depositos a vista
Vol (no préprio Banco) Empréstimos do Bacen (redesconto)
Vol (no Banco Central)
Comp. (No Banco Central) Patrimonio liquido
Empréstimos
Aplicagoes em Titulos
Imobilizado
Outros
Fonte: Elaboragao Propria

Do lado do ativo (parte do balancete que ¢ formada pelos direitos e bens do
agente) a conta ¢ formada pelos seguintes recursos: empréstimos, reservas bancarias,
titulos publicos e privados, imobilizado e outras aplicagdes. Por sua vez, o passivo (suas
obrigacdes) ¢ constituido dos: depositos a vista, empréstimos tomados junto ao Banco
Central quando precisam de recursos e, patrimonio liquido (seus recursos proprios). Os
bancos comerciais sdo capazes de criar moeda devido a uma operacdo contabil, que se
baseia no fato de que, ao realizar um empréstimo os bancos simplesmente criam um
deposito equivalente, de valor equivalente ao crédito concedido e que da direito ao
tomador a utilizar a quantia.

Essa operacdo em seu balancete corresponde a um langamento denominado
empréstimo no lado do ativo e a criacdo de depositos a vista do lado do passivo. Isso sO

¢ possivel, pois nem toda a moeda disponivel para ser sacada nos bancos sera sacada, o
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que possibilita a eles criarem depdsitos a vista em niimero superior ao de suas reservas,
pois necessitaram apenas de uma fragao deste ultimo para fazer frente a suas obrigagdes.
Ou seja, o banco € o tnico agente que pode criar moeda, além do préprio Banco Central,
pois € autorizado pelo mesmo a receber depdsitos a vista.

A grande controvérsia teorica € referente ao que determina a criagdo de moeda e
qual o seu limite. Na abordagem que parte do modelo de equilibrio geral ja se sabe o que
vai ocorrer na economia e o quanto de renda sera gerada, bem como o quanto de poupanca
sera gerada. Considerando essa abordagem, os bancos apenas criam moeda adiantando a
poupanga futura, que ja se sabe qual €. Nao seriam assim agentes ativos. Se criarem mais
moeda que o necessario afeta a inflacdo e ponto, ja que o nivel de renda é sempre o de
Pleno Emprego. Paralelamente, cabe ao Banco Central definir a quantidade de moeda em
circulagdo. A moeda ¢ essencialmente exdgena e determinada pelo Banco Central. As
decisoes de producdo e Investimento ndo dependem “do lado monetario”.

No caso da abordagem que parte da impossibilidade de se construir o futuro, a
criacdo de moeda ndo depende da poupanga futura (pois nao se sabe qual é) e nem da
poupanga corrente depositada nos bancos. Na verdade, a criagdo de moeda depende da
decisao dos bancos, sendo que esses consideram suas expectativas quanto ao andamento
da economia e da capacidade de pagamento de seus tomadores. Eles sempre relacionam
Rentabilidade X Seguranga. Sabem que podem criar moeda, mas também sabem que, se
ocorrer corrida bancéria precisardo do papel moeda (criado pelo Banco Central) para
segurar a corrida bancaria. A perspectiva ¢ a de que os Bancos Centrais podem, ou ndo,
atender a demanda por moeda dos bancos. Se os bancos centrais podem controlar a
moeda.

Se os Bancos Centrais acabem ofertando moeda quando os bancos precisam, se
a politica monetaria ndo ¢ capaz de influenciar o crescimento, se os bancos centrais tém
dificuldade de controlar a criagdo de moeda, entdo a moeda ¢ fortemente enddgena e os
bancos tém um poder especial; tém a propria “chave do crescimento econdmico”, como
destacado por Keynes (1992).

Entdo o que determina a oferta de crédito? Os bancos centrais tém o poder de
influenciar no crescimento através da politica monetaria afetando os Juros? Os bancos
Centrais podem controlar a criagdo de moeda?

Diferentes abordagens tedricas respondem de forma diferente a essas questoes.

Mais uma vez, seguiremos a abordagem que parte de Keynes e consideraremos os
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mesmos autores pos-keynesianos citados acima, que destaca a endogenidade da moeda
em economias capitalistas.

Em primeiro lugar, o destaque vai para o fato de que, segundo essa abordagem,
o Banco Central tem poder limitado de influenciar o crescimento econdomico pela politica
monetaria. Em momentos de reversao de expectativas, a redugdo da taxa de juros nao ¢
suficiente para gerar a decisdo de investir, pois a queda da Eficiéncia Marginal do Capital
(que envolve a rentabilidade futura esperada) pode ser maior do que a queda da taxa de
juros.

Quanto a capacidade de o Banco Central controlar a criagdo de moeda, essa
discussdo ¢ mais complexa e envolve a propria evolu¢ao da forma de atuagao do Sistema
Banciario.

A respeito da politica monetdria, conforme descrita por Carvalho (2007) e
considerando a visdo estabelecida por Keynes, o qual acredita que a moeda ndo ¢ neutra
nem no curto nem no longo prazo, dado esta caracteristica ele afirma que as politicas
monetarias ndo podem afetar o nivel de emprego de uma economia.

As autoridades politicas possuem trés instrumentos para realizar as suas politicas
monetarias sendo eles, a fixacdo da taxa referente as reservas compulsorias, a
determinagdo da taxa de juros praticada nas operagdes de redesconto, e as operagdes de
compra e venda de titulos publicos (operacdes de open-market).

Conforme destacado, as formas de o Banco Central controlar os meios de
pagamento estdo ligadas ao controle da capacidade dos bancos comerciais de criarem
moeda. A primeira forma de afetd-la ¢ por meio da variacdo das reservas compulsorias
(quantidade de dinheiro que os bancos sdo obrigados a manter junto ao Banco Central).
Nesse caso, um aumento destas resulta na necessidade de depositar papel moeda efetivo
no Banco Central e reduzindo o volume de papel moeda efetivo em reservas voluntarias.
Assim, caso o sistema bancario funcione de acordo com o balancete aprontado acima
(Estagio II), a politica monetaria restritiva, via compulsorio funciona. Os bancos ao
criarem moeda, aumentam os depdsitos a vista, e exige-se mais compulsorio no BACEN.
Isso limita a criagdo de moeda.

Outra maneira ¢ por meio da taxa de redesconto (taxa cobrada nos empréstimos
realizados pelo Banco Central para os bancos com problema de liquidez), de forma que
caso essa taxa esteja em niveis altos, os bancos tendem a serem mais conservadores
quanto a sua politica de empréstimos, pois caso necessitem rapidamente de dinheiro

precisaram pagar um juros muito alto para consegui lo.
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Os instrumentos, conforme explicitado anteriormente, podem afetar a
capacidade dos bancos de ofertar crédito. No entanto, mais uma vez destacamos que a
politica monetaria expansionista ndo funciona. Nao adianta o Banco Central reduzir o
compulsorio, facilitar o redesconto e por mais moeda em circulagdo (open Market), se os
Bancos resolverem nao emprestar. (KEYNES, 1992)

Ja a politica de open-market pode, eventualmente, afetar a produgdo e o
emprego, na medida em que o langamento/retirada de titulos em circulagdo afeta os precos
dos titulos em geral, podendo afetar o preco das agdes e, indiretamente, a propria
eficiéncia marginal do capital (EMgK). Essa seria uma forma indireta em que a politica
monetaria poderia, em certas situagdes afetar as decisdes de investir. Trata-se da
circula¢do financeira, na qual a moeda funcionard como um ativo e faz circular ativos
financeiros.

Ou seja, a politica monetaria expansionista tem influéncia limitada e ndo se da
pelo canal de crédito. Quanto a politica monetaria restritiva, as operagdes de compulsorio
e redesconto vao perdendo poder, a medida que as inovagdes financeiras para fugir das
regulacdes se processam. Essas inovacdes provocam o que Victoria Chick (1994)
organizou na forma de “estdgios do Sistema bancario”. Destaque-se que o balancete
bancario apontado no quadro 2, refere-se ao “Estagio II” do desenvolvimento bancério
apontado por Victoria Chick. Nesse estagio, a politica monetaria restritiva funciona, mas

a expansionista ¢ limitada, nos termos comentados acima.

Estagio II do desenvolvimento bancdrio - Até a década de 1960
De acordo com Chick (1994), “o sistema bancario se desenvolveu de forma

continua evoluindo de um estagio para outro. No primeiro estagio descrito, os bancos
funcionavam principalmente como captadores de poupanca, ou seja, dependia que o
publico ndo desejasse reter moeda na forma de dinheiro, pois seus depdsitos ndo eram
utilizados como forma de pagamento. Com isso, nesse estagio ndo ha criagdo de moeda e
a oferta de crédito dependia das reservas e uma expansdo de empréstimos causava a
diminui¢do da ultima. Portanto, os bancos tinham a fun¢do de ligar a poupanga ao
investimento realizado. Logo, nessa etapa do desenvolvimento o investimento ¢
determinado pela poupanga.

J& no segundo estagio os depositos passam a ser utilizados como meio de
pagamento, com isso € possivel que a moeda se mova entre os possuidores (criacdo de

moeda), porém sem sair do sistema bancario, o que torna viavel que os bancos emprestem
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em quantidades maiores que as que possuem em reserva, visto que nao perderam esses
depositos deste que mantenham uma quantia minima de reservas. Nesse estagio esta
explicita a criacdo de moeda e vale a discussdo do “finance” de Keynes (1992) segundo
a qual os bancos nao precisam da poupanga para criar o crédito para o investimento, sendo
ela essencialmente ex-post. Destaca-se o poder dos bancos em responder a procura por
recursos exercida pelos agentes que irdo efetuar decisdes de gasto (consumidores e
investidores), fazendo rodar a demanda agregada. Os bancos criam moeda e tém a chave
do crescimento, afetando o PIB. Esta é a base de nossa discussdo. Caso os bancos tenham
expectativas negativas podem decidir ndo emprestar e deixar seus recursos de forma
liquida. Os bancos estdo sempre relacionando rentabilidade X liquidez.

Nesse sentido, se a decis@o dos bancos ¢ a de permanecerem mais liquidos, eles
ndo responderdo a procura por recursos, os agentes nao poderdo consumir e investir € isso
afetara o PIB. Esta ¢é a relacao entre decisoes dos bancos e crescimento.

Desse ponto que se estabelece a importancia dos Bancos Publicos, que podem
decidir avancar a moeda quando os bancos privados (guiados pela expectativa de
rentabilidade) ndo o fazem. Bancos publicos podem agir como agentes anti-ciclicos e
como direcionadores de recursos a regioes que sao pouco atendidas por bancos privados.

E claro que os bancos sozinhos nio sio capazes de gerar crescimento. S6 o fazem
se os agentes econdmicos estiverem dispostos a investir. Nao adianta liberar crédito se as
expectativas estdo negativas. Nesse sentido, os bancos publicos também dependem de os

agentes econdmicos responderem positivamente a sua agdo anti-ciclica.

Inovacgées do Sistema bancdario nos anos 60/70
As inovagdes financeiras dos anos 1960 e 1970 geram o que Chick (1994)

chamou de Estagios III e IV do desenvolvimento do Sistema Financeiro. Considerando
essas inovagdes o Banco Central tem menos condi¢des de controlar a moeda através das
politicas de redesconto e compulsério. A politica monetaria restritiva vai funcionar
essencialmente via open-market que, no entanto, gera divida publica. A politica monetaria
expansionista continua limitada.

Com essas inovagdes os bancos tém mais condi¢cao de criar moeda de acordo
com suas expectativas, uma vez que fica mais dificil e custoso controlé-los. No entanto,
justamente por isso, nos momentos de expansdo os créditos se expandem sobremaneira,
gerando posturas financeiras cada vez mais instdveis € o sistema fica mais sujeito a

possiblidades de ndo pagamento, de rupturas, de corridas bancarias. (MINSKY, 1986)
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A partir dai, os Bancos Centrais tém menos poder de controlar a moeda, mas sao
chamados continuamente a atuar como emprestador de ultima instancia, criando moeda
para socorrer a corrida bancdaria. A analise concreta destacada por Minsky (1986) mostrou
que a tendéncia dos Bancos Centrais a partir dessas inovagdes tém sido a de socorrer os
bancos. Nesse sentido, como na maioria das vezes tém agido como emprestadores de
ultima instancia, os bancos se arriscam mais ¢ aumentam o poder da criagdo de moeda
nos momentos de expansao.

De acordo com Minsky, apos a segunda Guerra Mundial o sistema financeiro
sofreu diversas mudangas na forma de estabelecer posicao, que se refere a capacidade de
geracdo de liquidez, j& que se tem um ativo iliquido (ativo posi¢do), que sdo as operacdes
de crédito. Essas mudangas geraram um ambiente em que as crises eram incomuns para
um em que elas eram inevitaveis.

Antes das mudancas, a principal forma de conseguir dinheiro era através do
ajuste pelo lado do ativo, por meio da venda de titulos publicos ou diminuindo a oferta
de empréstimos, ou, em ultima instancia, adquiriam via operag¢des de redesconto junto ao
Banco Central. Dessa forma, quanto a expectativa futura eram negativa os bancos
aumentavam as contas referentes a encaixes e titulos e reduziam a de empréstimos, ja nos
momentos e expansao realizavam o processo inverso.

Ao longo dos anos 1950, 1960 e 1970 se observa um importante movimento de
crescimento na economia mundial e nos Estados Unidos. Minsky (1986) descreve a
mudanca que ocorre a partir do sistema financeiro americano e que gera uma nova forma
de operagdo. Tendo em vista 0 movimento de crescimento, os bancos vao criando formas
de operagdo que lhes permite fugir das regulacdes de controle da criagdo de moeda por
operagdes de redesconto e de compulsoério.

Foram criadas formas de geracdo de liquidez (estabelecimento de posi¢ao) pelo
lado do passivo, isto é, os bancos geram liquidez se endividando. E uma operagio
agressiva de captacdo de recursos sem recorrer ao banco central. A primeira inovagao
financeira foi o avango das operacdes com o Fundo de Reserva Federal (FRF), que sdo
depositos voluntarios deixados no Banco Central. Como nessa €poca era comum que
bancos maiores e alguns bancos pequenos, terminassem o dia com uma quantia a maior
que a obrigatoria, eles passam a realizar empréstimos com duragdo de um dia para os
bancos que precisavam de liquidez no dia, essa operacdo ficou conhecido como
interbancario. Ela ¢ parecida com a de redesconto, porém se a necessidade de recorrer ao

Banco Central.
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Outra inovagao importante foi a criacao dos Certificados de Deposito (CD), que
eram titulos de divida de curto prazo, o qual os bancos langavam no mercado monetario.
A expansdo desses CD permitiu um crescimento expansivo dos empréstimos sem a
influéncia das reservas.

No final de 1960 e inicio de 1970, foram lancados os commercial paper, que
eram titulos de curto prazo (90 ou 180 dias) lancados no mercado de capitais, destinados
para capital de giro, sem garantias ¢ podendo ser emitido ndo apenas por bancos, mas
também por empresas de médio e grande porte.

Outra maneira de se estabelecer posi¢ao foi por meio dos acordos de recompra,
que sdo contratos nos quais se estabelece a venda de um ativo e a futura recompra da
mesma com uma taxa de juros estabelecida.

Dessa forma, com todas as inovagdes o sistema bancério conseguiu mais poder
e passou a ter em sua disposi¢do uma ampla variedade de instrumentos de position-
making. Entretanto, essas mesmas mudangas tiraram a influéncia que a politica monetaria
— principalmente por meio de reservas compulsorias e redesconto — tinha sobre a
disponibilidade de oferta de crédito, deixando os bancos mais livres para expandir a oferta
de crédito.

Isso, segundo Minsky (1986), fez com que o desenvolvimento do sistema
financeiro pos-guerra fosse menos controlado, o que resultou em forte expansao dos
empréstimos e posturas financeiras mais arriscadas.

A partir desse ponto destaca-se a existéncia de diferentes posturas financeiras.
Os agentes “hedge” sdo aqueles que se endividam, mas buscam fazé-lo de forma mais
segura. Sao aqueles que esperam que o fluxo de receitas esperado va superar o fluxo de
saida gerado pelo endividamento se encontram em uma posi¢ao mais segura chamada de
financas cobertas (Hedge Finance).

Ja os que esperam que o fluxo de entrada nao seja suficiente para pagar os de
saida, estdo em uma situacdo de finangas especulativas ou de Ponzi, sendo a tltima a
posicao mais vulneravel, ja que as receitas ndo cobriram nem os juros do empréstimo, ao
contrario da especulativa, na qual a receita esperada seria passivel pagar os juros, mas
ndo o principal. Ambas as situagdes estdo sujeitas a situacdo financeira do mercado, ja
que dependem de empréstimos para “rolar” suas dividas.

Minsky (1986) entdao afirma que os agentes estdo sujeitos a situacdo de que o
fluxo de saida supere o de entrada e por isso precisam ter mais caixa ou ativos liquidos.

Logo, ele denomina que os ativos que ndo podem ser utilizados rapidamente para gerar
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caixa como posi¢ao de um agente. Quanto maior o niumero de agentes em posi¢oes
especulativas e Ponzi, maior a instabilidade do sistema, pois a possibilidade de nao
pagamento ocorrera, quando ndo conseguirem “rolar” a sua divida. Podendo acontecer de
alguns nao conseguirem pagar € com isso gerar expectativas negativas, as quais fardo com
que os bancos reduzam empréstimos, afetando a rolagem das dividas e o sistema como
um todo.

O que se observou historicamente foi que isso efetivamente ocorreu, gerando-se
continuas crises de reversao de recursos no Sistema Financeiro dos Estados Unidos e no
mundo.

Ademais, como os bancos tém outras formas de conseguir liquidez, gerando
dividas (como os Certificados de Depdsitos), as operagdes de compulsdrio passam a ter
menor eficacia e a politica monetaria restritiva passa a ter menor poder. A consequéncia
¢ um sistema menor sujeito a controle, com pressdes inflaciondrias e instaveis.

Ainda continua valendo a questdo de que nos momentos de expectativas
negativas os bancos reduzem as operagdes de empréstimos ¢ aumentam as mais liquidas,
ocorrendo o inverso nos momentos de expansdo. A questdo ¢ que, nos momentos de
expansao eles estdo mais livres e fica mais dificil e caro (para o Banco Central) controla-

los.

1.1.2 Evolucio Sistema Bancario nacional p6s combate a inflacio: logica de
ajuste de portfolio dos bancos e periodicidade

No caso da analise do sistema financeiro nacional, ¢ claro que também vale a
discussdo acima. Ainda assim, devemos efetuar uma qualificagcdo. Os titulos publicos
brasileiros trabalham com correcdo pos-fixada, atrelados a inflacdo e/ou a variagdo
cambial desde a década de 1960. Nesse sentido, além de serem muito liquidos, como
todos os titulos da divida interna do mundo, foram pré-fixados antes que os demais titulos
publicos do mundo o foram. Além do mais, o nivel da taxa de juros brasileira sempre foi
historicamente mais alto que a média mundial, especialmente no periodo inflacionario.

Sobre o sistema financeiro nacional, primeiramente na reforma Financeira que
aconteceu na década de 60, ¢ possivel citar como mudangas principais do Sistema
Financeiro e do financiamento do Gasto Publico, a criacdo de novos titulos de divida
publica pos-fixados. Isso tornou possivel a captacdo de recursos para a divida interna, na
medida em que os titulos publicos passaram a pagar juros mais corre¢do monetaria ou

cambial. A partir dai, os bancos passaram a ser grandes compradores desses titulos, que
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passaram a gerar uma rentabilidade consideravel, especialmente nos momentos de alta
inflacdo.

Além disso, a Reforma Financeira também organizou o financiamento a
habitacdo, ao Investimento e agricola, através de um sistema de bancos publicos e
captacdes compulsorias. No caso do financiamento a habitagao ele seria capitaneado pelo
BNH, que atuaria através da captagdo compulséria do FGTS. A ele se agregaria o sistema
privado de poupanca e empréstimo, captando recursos através de caderneta de poupanga.
O crédito agricola foi alavancado essencialmente pela adogdo do direcionamento
compulsorio de parte dos depositos a vista para os créditos agricolas. O Banco do Brasil
passou a ser o principal agente. O crédito ao Investimento, por sua vez, foi alavancado
pelo BNDES, que teve o refor¢co do PIS/PASEP — também uma captagdo compulsoria.

Dessa forma bancos publicos passaram a operar mais fortemente em areas
relegadas pelo sistema financeiro privado. Sua principal l6gica de atuacdo era a expansado
dos empréstimos, menos preocupados com a rentabilidade. Note-se que esse foi o caso de
Caixa Econdémica Federal, mas menos do Banco do Brasil.

Paralelamente, uma das caracteristicas do Sistema bancario privado no periodo
de alta inflacdo era o fato de que a expansdo das agéncias bancdarias permitia um avango
dos depositos a vista, sem remuneracdao, o que gerava fortes ganhos para os bancos
captadores. Esses bancos, em seus ativos efetuavam aplicagdes em titulos publicos da
divida interna, com risco praticamente zero e altissima remuneracdo. Com baixos
empréstimos 0s bancos poderiam ganhar muito recurso, pois captavam recursos que
perdiam valor para os depositarios por conta da inflagdo e aplicavam em titulos publicos
pos-fixados, que garantiam a rentabilidade.

A tendéncia era a de que houvesse uma forte “preferéncia pela liquidez”, no
sentido de que os bancos preferiam deixar seus recursos aplicados em titulos liquidos e
rentaveis do que efetuar empréstimos — mais arriscados. Para efetuar empréstimos os
bancos exigiam entdo juros de ponta altissimos e sO faziam isso em momentos de
aceleracdo da economia brasileira. Os bancos privados, assim, sempre agiram com uma
alta participacao de Titulos Publicos sobre o total do ativo.

Quando a inflagdo foi controlada, o ganho inflacionario ndo continuou
ocorrendo, mas a possibilidade do ganho seguro com titulos publicos continuou, ainda
que num patamar menor. Assim, a alternativa do empréstimo voltou a aparecer como um
objetivo importante de valorizagdo, desde que em momentos de crescimento. No entanto,

¢ preciso considerar que mesmo isso tendo ocorrido a decisdo de emprestar no Brasil
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ainda exige altos juros de ponta, pois, para sair da posi¢ao segura da liquidez em titulos
publicos rentdveis os bancos exigem um alto spread.

Com isso, segundo Corréa (2001), as caracteristicas da Estrutura de
Financiamento Nacional nessa época sdo: alavancagem pelo mercado de crédito, sendo
este muito concentrado sobre bancos comerciais nacionais; forte inter-relagdo com
capitais externos; sendo que a logica era a de obter ganhos fora da intermediacdo, por
meio da utilizacdo de diferentes indexadores; e por uma facilidade de rentabilidade com
titulos e créditos com altissimos juros de ponta, devido aos ganhos com inflagao.

Apo6s o controle da inflagdo e até 1997 o sistema bancario nacional sofreu
diversas mudancas: maior abertura para a entrada de bancos estrangeiros,
desaparecimento de bancos regionais e reorganizagdo de bancos privados. Além do mais,
observou-se um importante avango das operacoes de créditos, ainda que as aplicagdes em
Titulos e Valores Mobiliarios (TVM) continuassem importantes.

O cenario externo contribui para as mudangas, pois devido as crises bancarias
internacionais que ocorreram na década de 1980-1990, os bancos internacionais passaram
a buscar novas formas e estratégias de atuacdo. O que acabou por gerar um processo de
concentragdo por meio de fusdes e aquisi¢des dentro e fora das fronteiras nacionais, o que
gerou pressdes concorréncias para mudancas no sistema financeiro brasileiro. Esse
movimento também estd inserido na dindmica inaugurada com a abertura comercial e
financeira dos anos 1990, em conjunto com o processo de combate a inflacao.

Essas mudangas no sistema financeiro nacional foram incentivadas pelos
projetos PROER (Programa de Estimulo a Restruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional) e PROES (Programa de Estimulo a Restruturacdo do Sistema
Financeiro Estatual), nos quais o Estado passa a ser assegurar o 6nus dos bancos que ndo
conseguiam ajustar a sua liquidez.

Estes projetos acabaram causando um movimento de fusdes, cujo resultado foi
a diminui¢do da participacdo de bancos publicos (de 11,06% em 1994 para 5,66% em
2000) e principalmente os estaduais, e do aumento da participagdo dos estrangeiros que
sairam de 9,57% para 28,31% no mesmo periodo.

E importante citar a entrada de bancos estrangeiros por meio de mecanismos
legais, que permitiram a entrada por meio da associagdo com bancos nacionais, seja por

instalacao direita ou compra de controle acionario.
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O principal ponto de defesa dessa abertura do sistema financeiro se baseava na
questdo de que esta permitiria 0 aumento da modernizagdo e da concorréncia no sistema
nacional, a qual resultaria no aumento da oferta de crédito.

Conforme dito anteriormente, a implementacdo do Plano Real contribuiu com a
diminui¢do da inflagdo, que, por sua vez, diminuiu os ganhos dos bancos com floating.
Os ganhos com essa operagdo advinham do fato de que os depoésitos a vista ndo eram
remunerados e as operagdes do ativo obtinham juros reais positivos e pela questdo dos
outros depdsitos serem corrigidos a taxas menores que a dessas aplicagdes.

Esse fato gerou a necessidade de uma reformulacao da forma de atuar do sistema
financeiro nacional, que primeiramente ocorreu por meio de uma expansdo da oferta de
crédito que, entretanto, considerando uma analise até 2000, € notavel que essa estratégia
passou a ser menos utilizado.

Para uma melhor analise desses movimentos de mudanga na atuagdo do sistema
bancério ¢ dividido a analise em trés periodos. (CORREA, 2003)

Entdo o primeiro periodo ap6s o combate a inflagdo ¢ o que vai de 1994 a 97,
que foi marcado por um cambio desvalorizado e controlado pelo BACEN, baixa inflagdo,
taxas de juros altas e entrada de capital externo e expansao do crédito doméstico.

Visto a diminuicdo dos ganhos com inflagdo, o sistema bancario nacional
compensou esse fato por meio da expansdo de crédito privado. Outro fato que contribuiu
para isso foi a questdo de que os titulos publicos passaram a ter menor rentabilidade,
devido a emissdo de papeis pré-fixados, o que diminui a sua atratividade.

Com isso, a participacdo de crédito sobre o ativo total cresceu atingindo niveis
de 33%, tanto para os bancos privados nacionais quanto para os estrangeiros. Entretanto,
estd expansao sofreu diminui¢ao durante os anos 1995, devido a crise do México, a qual
levou ao aumento da taxa de juros do Brasil para evitar uma fuga ampla de capitais e
assim aumentando a inadimpléncia e diminuindo os ganhos com intermediagdo
financeira.

Logo, a partir de 96, depois da crise do México, a participag¢ao de crédito sobre
0 ativo comeg¢a a diminuir em conjunto com o aumento da participagdo dos titulos e
valores imobilirios, indicando a facilidade de ajuste dos bancos em situagdes de mudanga
conjuntural. Vale ressaltar, que esses acontecimentos afetaram mais os bancos privados
nacionais, visto que os estrangeiros durante o aumento dos empréstimos também
aumentaram a suas operagdes com cambios, além também de atuarem mais na area de

atacado o que diminui o risco de inadimpléncia.
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Com isso, o que se conclui desse periodo ¢ inicialmente os bancos mudaram a
sua estratégia por meio da expansdo de crédito, porém apds a crise passaram a segurar a
liberagdo de novos créditos.

A segunda fase, durante os anos 1997 e 1998, periodo de turbuléncia entre as
crises da Asia e da Russia se refere a um momento em que a oferta de crédito passa a
diminuir, sendo que, em contrapartida, as operagdes de titulos e valores imobilidrios
crescem. Isso ocorre devido & crise da época, que ocorreram no México, na Asia e na
Russia. Visto que estas levaram a oferta de titulos pos-fixados e com corre¢do cambial.

Além disso, esse movimento ¢ constatado, tanto nos bancos privados nacionais
quanto para os estrangeiros, porém no ultimo as operagdes com titulos conseguem superar
a de empréstimos o que ndo ocorre com 0s nacionais.

Um ponto importante a se citar € que como os bancos ja estavam prevendo
desvaloriza¢do cambial no final de 1998 eles se protegeram desta comprando titulos em
dolar e operando no Mercado Futuro. Dessa forma, quando ocorreu a desvalorizagao eles
estavam protegidos e, ademais, conseguiram ganhar com as operagdes de crédito mesmo
estas estando em patamares menores, por causa do grande aumento da taxa Selic e por
consequéncia dos juros cobrados pelos empréstimos.

O ultimo periodo analisado para a década de 1990 e inicio dos anos 2000 ¢ o
referente a fase pds a desvalorizagao cambial e adog¢do dos juros flutuantes em 1999 e vai
até 2004. Nesse periodo as operacdes de crédito passam a crescer, porém ainda em niveis
baixos. Ao mesmo tempo as operagdes com titulos e valores imobiliarios também
crescem. O ponto importante a se citar nesse periodo ¢ que os bancos conseguiram se
aproveitar da instabilidade para conseguir rentabilidade alta, seja por meio dos titulos ou
dos créditos, com alto spread.

Nessa fase os Bancos Publicos sdo obrigados a se ajustar, seguindo os acordos
de Basiléia e o que os caracteriza, nessa fase ¢ o aumento da participa¢ao dos TVMs sobre
o total do ativo e a queda da participagao das Operacdes de crédito sobre o total do ativo.
Isso ocorre para a Caixa Economica Federal, para o Banco do Brasil, para o Banco do
Nordeste!

J& o periodo pds 2004 serd aquele estudado por nos, em que os Bancos publicos
voltam paulatinamente ao seu papel alavancador do crédito, especialmente apos a crise

de subprime, crescendo a participacao das operagdes de crédito sobre o total do ativo.
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1.1.3 Estudos sobre distribuicdo de recursos pelo territério nacional — a
preferéncia pela liquidez nos espacos menos dinimicos, bancos publicos e hierarquia
de municipios

Tratando da distribuicao do sistema financeiro pelo territorio nacional, percebe-
se que em 2006 o Banco Central do Brasil realizou um esfor¢o para expandir o nimero
de agéncias bancarias, principalmente para as regides que eram menos assistidas.
Segundo a analise de Corréa (2006), esse esforgo foi positivo, visto que durante o periodo
de 1979 a 1983 na regido Norte houve um crescimento de 90% no numero de agéncias;
no Nordeste esse crescimento foi de 92%; 56% no Centro-Oeste; no Sul e Sudeste, areas
que eram mais concentradas, o crescimento foi menor, 25% e 16%, respectivamente.

Entretanto, o que se nota nesse periodo € o fato de que mesmo com esse esfor¢o
positivo, a concentracdo dessas agéncias era tdo grande que mesmo assim, em 1984 ainda
¢ notavel a concentragdo dessas agencias nas regides do Sul e do Sudeste.

Analisando essa concentragdo por tipo de banco € visivel que: 60% das agéncias
de bancos estrangeiros estdo na cidade de Sao Paulo e Rio de Janeiro; 2/3 dos bancos
comerciais ndo regionais estdo na regido Sul e Sudeste; os bancos federais tendendo uma
lo6gica mais diferente possuiam 43% no Norte e Nordeste, destacando-se o Banco do
Brasil, que foi o principal banco responsavel por esse movimento; e apenas 2,5% dos
bancos regionais estavam nas regides menos desenvolvidas.

Ao analisar as regides, também ¢ percebivel a maior concentragdo de agéncias
nas regioes que possuem mais dinamismo econdémico ou populacao.

Ainda no tema de concentracdo, porém agora tratando da distribuicdo dos
depositos e empréstimos, a conclusdo ainda € a mesma, a de maior concentracdo nas
regides Sudeste e Sul do pais. Entretanto, nesse caso a concentracao ¢ ainda maior, visto
que, s6 o estado de Sao Paulo, concentra 48,6% dos depositos e 51,6% dos empréstimos.
Isso conclui que “a captacao dos bancos se d4 a nivel nacional e que a aplicacao pode ser
dirigir a outras localidades que tenham a perspectiva de gerar maior rentabilidade ou de
conferir maior seguranga” (CORREA, 2006)

Ao longo da década de 90, varias agéncias comecam a fechar, movimento
principalmente dos bancos publicos. Isto levou a uma diminui¢do na porcentagem de
agéncias no Norte e Nordeste e um aumento na regidao Sudeste, enquanto a Sul e Centro-
Oeste ndo ha tantas mudangas. O mesmo ocorreu para os depdsitos € empréstimos, maior

concentracdo no Sudeste.
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Concluindo a analise até 2000, o movimento de concentragdo continua a crescer,
focado na regido Sudeste principalmente devido ao crescimento puxado por Sao Paulo.

Ainda no que se refere a distribuicdo regional de crédito, Missio, Jayme Jr e
Oliveira (2015) apresentam um survey de uma dos seguintes trabalhos: Rousseau e
Wachtel (1998), Levine (1997), Arestis e Demetriades (1998) e Beck, Levine e Loayza
(2000), Crocco, Cavalcante e Barra (2005), Crocco, Figueiredo e Santos (2010), Crocco,
Santos e Amaral (2010) e Cavalcante (2011) que visam analisar qual a relagao que existe
entre o desenvolvimento financeiro e o crescimento econdmico de diversas formas, porém
demonstrando a relagao positiva entre tais pontos.

Segundo eles, o primeiro trabalho mais conclusivo sobre essa relacdo ¢
apresentado por King e Levine (1993), que realizaram um teste econométrico para 80
paises com dados de 1960 a 1989 considerando como varidveis dependentes o
crescimento do PIB per capita, o crescimento da produtividade e a acumulagdo de capital
per capita, e como explicativas as medidas de desenvolvimento da intermediacdo
financeira, fora outras variaveis de controle. Com isso, eles concluem que ha uma relagio
positiva entre o desenvolvimento da intermediacao financeira e o crescimento economico.

Levando em conta estudos para o caso brasileiro, que consideram as diferentes
macrorregides o resultado ndo difere dos estudos que foram levantados
internacionalmente: o de que o desenvolvimento financeiro contribui para o crescimento
econdmico no longo prazo. Segundo Monte e Téavora Junior (2000 apud MISSIO,
JAYME JR E OLIVEIRA 2015), por exemplo, os recursos disponibilizados pelas
institui¢des de fomento, como Banco do Nordeste e Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico e Social (BNDES) tiveram um grande impacto positivo para o crescimento
do PIB na regido Nordeste do pais.

Considerando que hd uma falta de analises a respeito deste movimento para as
diferentes unidades federativas do Brasil, Missio, Jayme Jr e Oliveira (2015) realizam
estudo semelhante, buscando a relagdo entre financiamento e crescimento econdomico, por
meio de duas estratégias: a primeira, que utiliza variaveis financeiras como indicadores
de desenvolvimento do sistema financeiro, € a segunda, que elabora indicadores de
tamanho, nivel e eficiéncia. Sendo que em ambos os casos o periodo analisado ¢ de 1995
a 2004 e considera as regioes do pais

No caso do primeiro estudo as varidveis utilizadas como proxy para o

desenvolvimento financeiro sdo depositos a vista e depdsitos a prazo.
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No caso do segundo estudo o desenvolvimento financeiro foi dividido em
tamanho do setor, nivel de atividade e eficiéncia do sistema financeiro. Dessa forma, foi
utilizado como indicadores: o passivo exigivel (soma dos depdsitos a vista € a prazo)
sobre o PIB, para o tamanho do setor; crédito do sistema financeiro sobre PIB e
empréstimos sobre PIB para o nivel de atividade; e crédito total sobre depdsitos totais,
sendo o resultado dividido pelo PIB para a eficiéncia do mercado.

O resultado alcangado por eles comprova que a relagdo entre financiamento e
crescimento para os espagos estudados ¢ positiva ao se realizar esse exame mais
detalhando.

Destaca-se ainda que a conclusdo esta de acordo com a teoria pos-keynesiana. A
discussdo ¢ a de que nas regides de menor dinamismo econdmico, como a Nordeste, os
bancos apresentam “maior preferéncia pela liquidez” e a liberagdo de crédito ¢
relativamente menor, quando comparada com regides mais dindmicas como as Sudeste e
Sul. Nesse caso, a menor poténcia do crédito nas regides mais pobres € um fator adicional
para afetar negativamente essas regioes.

Vale entdo ressaltar o fato de que o estudo de Missio, Jayme Jr e Oliveira (2015)
corrobora a ideia de que em regides nas quais hd uma menor expectativa de crescimento,
tendo em vista o menor nivel da renda regional, os bancos tendem a ter uma dinamica
mais baixa de oferta de crédito, havendo uma maior preferéncia pela liquidez. Isso por
sua vez, afeta o proprio crescimento

Nesses termos, vemos a importancia da atuacdo de bancos publicos, com
captacdes compulsorias, que poderiam ter uma agao diferente nos territorios, agindo para
reduzir as disparidades regionais.

A andlise dos bancos nos diferentes municipios também ¢ enriquecida pela
perspectiva de que existem diferentes hierarquias de municipios. A teoria do Lugar
Central de Christaller (1966 [1933]) e Loash (1954), refere-se a um conceito que se refere
a estudos sobre regides que destaca que para cada regidao sob analise € possivel detectar a
existéncia de um “lugar central”. Esse “espa¢o central” (um municipio, uma
microrregido) desempenha a funcdo de ofertar bens e servigos concentrados - tais como
comércio, atividade bancaria, administragao publica, servigos culturais e religiosos - para
si mesmo e para suas fronteiras. O que se observa ¢ que nessa regido central ha
diversificacao de setores e servigos em comparagao com os demais espagos da regido.

Dado esse fator, a atividade financeira ¢ uma das quais se detecta uma atuacgao

centralizada. A tendéncia ¢ de que nos municipios mais dindmicos haja maior
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concentracdo da atividade financeira em alguns municipios. A concentracdo de servigos,
de maior dinamismo do PIB desse (s) municipio (s) faz com que os bancos direcionem
seus créditos de forma mais concentrada nesse (s) municipio (s), € para uma gama mais
ampla de atividades. Mais do que isso, agentes econdmicos dos municipios do entorno
tendem a se direcional ao “lugar central” para desenvolverem suas atividades financeiras:
terem conta bancdria; efetuarem aplicagdes etc. Estendendo essa observagdo com a
perspectiva da analise pés Keynesiana, pode-se dizer entdo que, comparado com 0s
demais municipios da regido sob estudo, no “Lugar Central” se apresenta uma menor
preferéncia pela liquidez e uma maior oferta relativa de crédito (crédito/PIB;
crédito/populagio).

Logo, a perspectiva que parte da analise pds-keynesiana para os estudos
regionais ¢ a de que ha uma tendéncia de que os bancos se concentrem nas localidades
mais dindmicas, o que reforga o proprio dinamismo local. Ou seja, a possiblidade de o
sistema financeiro desempenhar um papel de impulsionar o crescimento em uma regiao
esta diretamente relacionada com o papel central dessa regido.

Outra andlise importante que pode ser construida a partir da ideia de “lugar
central” ¢ a de que as atividades de aplicacdo financeira mais complexa também se
concentram nos espagos mais dindmicos. No caso das macrorregides brasileiras se
concentrariam nas capitais e em alguns poucos municipios mais dindmicos
(especialmente das regides Sudeste e Sul).

No caso de agentes financeiros que atuam com aplicagdes financeiras, a
concentragao € ainda maior. Estudo apresentado por Crocco (2012) indicou, por exemplo,
que as instituigdes como “Fundos de Investimento” estdo fortemente concentradas. Em
2007 eles estavam presentes em 5 de 3.837 municipios analisados em uma amostra.
Enquanto isso os “bancos multiplos, com carteira comercial e bancos comerciais” tém
presenca na quase totalidade dos municipios brasileiros (CROCCO, 2012). Ou seja; pela
analise da dinamica financeira € possivel construir uma “hierarquia” de municipios, o que
¢ proposto por Crocco (2012). Considerando a existéncia/ndo existéncia de bancos e de
seu perfil de crédito; a existéncia/ndo existéncia de agentes financeiros diferenciados
(dentre eles fundos de investimentos) o autor hierarquizou os municipios brasileiros
analisados em quatro grupos de acordo com o “grau de desenvolvimento do sistema

financeiro”:
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1. Cluster 1, que possui 99% dos municipios analisados e valor ponderado
de 79%. Este possui pelo menos uma agéncia de banco comercial em
cada municipio;

ii.  Cluster 2, refere-se a cerca de 0,81% dos municipios e valor de 7.886.
Este apesar de ainda possuir grande participacdo em bancos comerciais
e Caixas Economicas, possui mais diversidade tanto de escala quanto de
€scopo;

iii.  Cluster 3, que se refere a cinco capitais (Rio de Janeiro, Brasilia, Porto
Alegre, Belo Horizonte e Curitiba) e valor ponderado de 56.648,8. A sua
caracteristica principal ¢ a de ser considerado um centro financeiro quase
completo, ndo possuindo apenas dois tipos de institui¢do, Fundo de
Investimento e “Holdings de institui¢des financeiras”;

iv.  Cluster 4, contém apenas a cidade de Sao Paulo e valor ponderado de
260.774, o que o torna o ponto mais alto da hierarquia, visto que além de
ser tao diversificado quanto o anterior, possui maior escala.

Nessa classificagdo destaca-se que o “Cluster 4” ¢ o mais desenvolvido sendo
classificado como “Centro Financeiro de Primeira Ordem” para o Brasil como um todo.
O “Cluster 3” ¢ considerado um “Centro Financeiro de Segunda Ordem”, enquanto os
outros dois sdo “Sistemas Financeiros Basicos”, por possuirem mais centralidade em
servigos basicos.

Com essa separacao a conclusio do estudo de Crocco (2012) ¢ a de que em todos
os clusters a instituicdo financeira menos centralizada ¢ a de menor nivel hierarquico, e
sdao os bancos Comerciais e Multiplos, distribuidos para quase todos os municipios do
pais. O que o autor destaca ¢ que no Brasil o sistema financeiro ¢ hierarquizado e com
poucos centros que oferecem servicos financeiros mais sofisticados — os clusters 3 e 4.

Mas, tomando-se os outros estudos que levantamos € possivel notar, que mesmo
entre os Clusters 1 e 2 € possivel construir uma nova hierarquia, observando quais sdo os
municipios que concentram mais créditos relativamente em comparacdo dos municipios
do entorno. Sendo possivel efetuar estudos por macrorregides (ou mesmo por
microrregides), detectando a concentragdo de créditos em um numero mais reduzido de

municipios.

1.2 - Abordagem Teorica da Distribuicdo de Recursos
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Ao se analisar o desenvolvimento existem diversas abordagens importantes,
sendo que nessa monografia serd considerada a referente as desigualdades e
desenvolvimento tratado por autores como Perroux (1977), Myrdal (1972), Hirschman
(1977) e Becattini (1994) e o ponto de vista keynesiano, no qual a moeda possui papel
ativo e a preferéncia pela liquidez tem importancia central.

Vale lembrar a hipotese ortodoxa de que a moeda ¢ neutra e nao tera efeitos reais
no longo prazo; o fato de certas regides ndo realizarem politicas monetaria; e o fato de
que ha regides nas quais a mobilidade de capital ¢ perfeita. Para eles, por exemplo, ha
mobilidade de capital ¢ perfeita ndo havendo especificidade estruturais regionais. Nessas
condi¢des a moeda € vista apenas como um meio de troca e os bancos tém apenas o papel
de alocar a poupanca disponivel, ou seja, sdo meros intermediadores. No quesito regional,
o sistema bancério, nessa abordagem, so teria efeitos sobre varidveis reais caso houvesse
falhas de mercado que o implica e uma alocagao falha de crédito.

Retornando as abordagens que serdo discutidas nessa monografia, Perroux
(1977) escreve que o surgimento de uma nova industria (industria motriz) implica no
surgimento de novas inovagdes e de novas indistrias, de forma a se criar um complexo
industrial que fazem surgir os polos de crescimento, destacando a centralidade desses
polos que vao criar “economias de aglomeragdes”. O sentido € que nesses polos se
concentram a industria, os servigos e a populagdo que vai se empregar nesse espago. Ou
seja, essa abordagem destaca que esses polos vao gerar sinergias que vao atrair populagao
servigos e decisoes de investimento.

Hirschman (1977), por sua vez, investiga as vantagens de proximidade de um
centro de crescimento, no qual o ambiente industrial existente facilita as inovagdes e
empreendimento. Com isso, afirma que o surgimento de “polos de crescimento” ¢
essencial e que, por consequéncia, o crescimento ¢ desiquilibrado por natureza.

Ja Myrdal (1972), de certa forma também considera essas ‘“economias de
aglomerac¢do” e adiciona um aspecto a mais, o de que as decisdes ocorridas nesses espacos
geram efeitos cumulativos. Regides que apresentam “sucesso” de empreendimentos
tendem a gerar a atracdo de novos empreendimentos. Nesse sentido Myrdal defende a
ideia do “principio de interdependéncia circular” dentro do processo acumulativo, isto €,
0 sucesso ou fracasso de uma regido ¢ influenciado por um fator historico ocorrido na
mesma, que pode ter tido efeito positivo ou negativo, mas que se acumula e tende a causar

desigualdades regionais, que se ampliam caso ndo haja interven¢do. Os espacos que
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apresentam “fracassos” acumulados podem ampliar essa situacdo caso ndo haja
intervengao.

O que observamos ¢ que esses trés autores consideram a existéncia de
diversidades entre os espacos, sendo que destacam as chamadas “economias de
aglomeragdo”. Vimos que decisdes positivas e exitosas de investimento geram
concentragdo de novos investimentos, populagdo e de servicos de infraestrutura,
educacionais e financeiros, mas do que isso vimos que esses aspectos se acumulam
gerando um processo historico de concentragao de decisdes econdmicas de gastos nesses
espacgos. Sao justamente esses espagos que serao considerados como regides centrais e
serdo comentadas mais afrente, além do mais, € claro que esses espacos terdo vantagens
locacionais no sentido de relagdes entre cada um deles e outros espacos dindmicos, ou
seja, a questdo da infraestrutura de transporte para escoamento dos produtos € essencial,
j& que essas regides centrais concentram producdo e essa produgdo ndo se dirige
meramente ao espaco local. Pelo contrario grande parte dela se dirigird para outros
espacos. Além do mais, a questdo dos acessos de transporte serd importante também para
a compra de insumos que se dirijam a regido central.

Paralelamente as abordagens de Perroux, Myrdal e Hirschman n6s mostra que
assim como hé polos de crescimento também regionalmente € possivel observar espacos
menos dindmicos e que essa falta de dinamismo pode ser historicamente amplificada por
visdes cumulativas negativas sobre esse espago. Nesse sentido essas abordagens destacam
o0 aspecto de que o espago importa na decisdo dos agentes, mas do que isso, a historia e a
cumulatividade importam para a decisdo dos agentes, sendo que “o mercado por si s6 nao
rompe com essa cumulatividade”. Essa abordagem ¢, de certa forma, compativel com a
discussdo apresentada pelos pds-keynesianos no que se refere ao desenvolvimento
regional e que agrega a questdo da logica bancaria entre diferentes regides.

Becattini (1994), diferentemente dos outros, analise o ponto de vista de que o
distrito industrial ¢ uma entidade socioterritorial formada por um conjunto de pessoas e
uma populacdo de empresas. A respeito da comunidade local, o autor define que ela
possui um sistema de valores e de pensamento relativamente homogéneo o qual evolui
com o tempo, ademais existe instituigdes que visam propagar esses valores para os demais
distritos. No que se refere a populagdo de empresa, cada empresa tende a se especializar
em uma area especifica do processo produtivo do distrito, com isso ha um destaque para

o banco local que se encontra no centro desse distrito e, por isso, estd na melhor posi¢ao
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para avaliar os riscos ¢ as qualidades dos candidatos a empresarios que os bancos
externos.

A visdo keynesiana e pos-keynesiana considera a oferta da moeda enddgena e
que a oferta e a demanda por crédito sao afetadas pela preferéncia pela liquidez, a qual
esta associada a incerteza sobre o futuro, como vimos anteriormente nessa monografia.
Além do mais os bancos nao sao mais apenas alocadores de poupanga, sdo alocadores de
moeda e ndo dependem dos recursos depositados em seu passivo para as decisdes de
empréstimos. !

Portanto, o crédito possui papel central no desenvolvimento econdmico que
podem ser ilustrados em trés pontos basicos de influéncia do crédito e do sistema
financeiro na economia: impulsionando o investimento e a acumulacdo de capital;
financiando a atividade inovadora; e reduzindo a concentragdo de recursos ¢ rompendo a
dinamica centro-periferia, que sera melhor explicitada adiante.

Um aspecto essencial da discussao da decisdo de emprestar ¢ a de que os bancos
observam a conjuntura do seu entrono para a sua tomada de decisdo, alids observam essa
conjuntura também no que se refere a implantacdo de sua propria unidade bancaria
(abertura de agéncias). Nesse sentido a questao do espaco que foi indicada por Hirschman,
Mpyrdal e Perroux é compativel com essa abordagem, as decisdes de oferta de crédito e
de abertura de agéncias envolve, sem davida, a questdo locacional e a caracteristica dos
espagos em questdo. Na abordagem de Keynes o tempo importa, a historia importa, e
podemos dizer de forma compativel, o espaco importa. Considerando essa
compatibilidade, autores que vieram apds Keynes e seguiram diretamente sua abordagem,
como a corrente pds-keynesiana, incorporaram a questdo regional da tomada de decisao,
incorporaram a questdo regional, também, na discussdo de financiamento e mais
especificamente do financiamento bancério.

Segundo o avanco dessa discussdo, os bancos definem sua disposi¢dao a
emprestar de acordo com a sua preferéncia pela liquidez em uma determinada regido.
Regides consideradas mais arriscadas ndo serdo ponto de concentra¢do de crédito, os
bancos que porventura ai abram agencias terdo uma preferéncia pela liquidez mais

elevada nesse espaco, preferiram ndo oferta muito crédito.

! Vale ressaltar a abordagem novo-keynesiana, a qual ndo é foco da discussdo, mas que merece ser
explicada, ela atribui as diferencas regionais e o problema de distribui¢do de crédito a questio da assimetria
de informagdes entre os tomadores de empréstimos, que possuem mais informagdes sobre a capacidade de
pagamento que os emprestadores, fazendo com que a taxa de juros seja, em média, muito alta para os bons
pagadores e muito baixa para os males pagadores, ou seja, ha uma selegao adversa.
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Com isso, podemos apresentar a “teoria da dependéncia financeira” a qual afirma
que as regides mais desenvolvidas que governam as menos desenvolvidas. A partir disso,
¢ possivel separa em dois extremos: as regides centrais que possuem um crescimento mais
estavel e arranjos institucionais e financeiros mais bem desenvolvidas e as periféricas que
tém crescimento instavel e arranjos fracos.

Sendo exatamente por essas questdes estruturais que os bancos optam por
estabelecerem suas sedes nas regides centrais, as quais possuem maior confianca e
estabilidade para se investir e, além disso, essas regides sdo mais inovadoras, seja em
quesitos produtivos ou financeiros. Isso faz com que nas regides periféricas, onde o grau
de instabilidade e incerteza sdo maiores, a preferéncia pela liquidez seja maior entre os
bancos, empresarios e o publico em geral. Contribuindo para que os recursos dessa regidao
fluam para as regides centrais.

Dado isso, Dow (1982 e 1987) considera que o sistema financeiro possui um
impacto sobre o desenvolvimento regional, de forma que maiores sdo os multiplicadores
monetarios de uma regido, quanto maior for o otimismo, liquidez, grau de
desenvolvimento produtivo e financeiro e mais favoravel os resultados comparados com
outras regioes.

Esse tipo de abordagem incorpora questdes levantadas por Perroux, Myrdal e
Hirschman no que se refere a diferencas dindmicas entre espagos € 0s Processos
cumulativos historicos, a partir dai a abordagem po6s keynesiana aqui vinculada a
abordagem de Dow desenvolve os conceitos de centro versus periferia para a abordagem
regional inclusive financeira.

Para tal proposta sdo consideradas duas regides extremas: o centro, que
representa as regides mais prosperas, com mercados financeiros mais sofisticados e
estrutura produtiva dominada pela industria e pelo comercio; e a periferia que diz
respeito a uma economia mais estagnada com concentracdo em atividades primarias e de
baixa tecnologia e que depende fortemente da relacdo com o centro, além do mais a
periferia tém menor concentragao de servicos, apresentando mercados financeiros ténues
e menos sofisticados. Um aspecto adicional ¢ o de que nas periferias o desenvolvimento
tecnologico e de informagdes ¢, também, mais fraco.

O resultado dessa divisao € que a preferéncia pela liquidez tende a ser maior na
periferia. Os bancos consideram que o risco de default dos empréstimos ¢ maior nesses
espacos, essas proprias decisdes tém aspectos cumulativos, pois mesmo que investidores

tenham, eventualmente, decisdes positivas de efetivacdo de novos investimentos, a baixa
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disponibilidade de crédito ¢ um fator essencial a explicar a ndo efetivacao dessas decisoes.
Ademais, essa maior preferéncia ¢ fruto da incerteza e dos arranjos institucionais menos
desenvolvidos fatos que levam a um vazamento dos fluxos de recursos dessas regides
para as centrais.

Essa maior preferéncia pela liquidez faz com que os bancos optem por
estabelecerem suas agéncias principais no ‘“centro” e mantenham filiais nas regides
periféricas, sendo que esse distanciamento causa também um menor direcionamento de
crédito para essas ultimas.

Ademais, conforme dito por Amado (1998), os bancos na periferia sofrem com
os problemas de sempre estarem perdendo reservas para o centro € para o publico em
geral, pois estes possuem maior preferéncia pela liquidez também. Fatores esses levam
ao um menor multiplicador, limitando a liquidez, dessa forma o que ocorre ¢ que com
essa dinamica ha uma tendéncia a concentracao bancaria nos centros.

No caso brasileiro, trabalhamos com bancos comerciais nacionais, ndo ha de fato
bancos regionais talhados para operarem apenas em uma regido especifica, a excegdo
estao os bancos publicos como o Banco da Amazonia e o Banco do Nordeste.

De qualquer forma, o que queremos destacar ¢ que segundo a abordagem
keynesiana ¢ pos-keynesiana € possivel notar que a moeda e o fluxo de crédito possuem,
sim, um impacto sobre o desenvolvimento regional e sdo causa cumulativa das
desigualdades regionais. Essa abordagem sera trata como pano de fundo de nossas
analises que sdo especialmente importantes em um pais continental como o Brasil. Essa
discussao da diversidade da decisdo do crédito a depender do espago estéd interligada a

questao da decisdo de aplicagdo dos bancos ja tratada anteriormente nessa monografia

1.3 — Exclusio Financeira

O termo exclusdo financeira inicialmente dizia respeito aos processos que
impediam que determinados grupos socias e/ou individuos tenham acesso ao sistema
financeiro, entretanto com o passar do tempo comegou a incluir nessa definicdo as
praticas excludentes que os bancos podem utilizar, como, localizar agéncias em areas de
renda elevada e restringir produtos para pessoas de baixa renda, por meio de custos mais
elevados, como também passou a incluir as consequéncias socias que €sse processo
implica.

De acordo com Anderloni e Gloukoviezoff (apud Crocco 2013), hd duas

definigdes para o termo exclusdo financeira, a primeira sendo mais ampla e focada nas
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necessidades financeiras, ou seja, refere-se as dificuldades de grupos de baixa renda a
acessar o sistema financeiro para atender suas demandas, como abertura de conta
corrente, opgdes de pagamento e acesso a crédito. A segunda defini¢cdo ¢ mais restrita e
diz respeito a servigos especificos e sua auséncia, sendo estes 0s servi¢os que nao
impactam o orcamento das familias, porém representam ferramentas essenciais para a
vida das pessoas.

O ponto principal ¢ definir a causas e/ou formas da exclusdo financeira, que

segundo Crocco sdo:

1) acesso geografico, diz respeito a existéncia ou ndo de agéncias em certas
regides;
i1) exclusdo de acesso como resultado do processo de avaliagdo de risco;

exclusao por condicionantes, isto €, colocar pré-requisitos que possam
impedir o acesso por determinado grupo;

i) exclusdo por prego;

iv) exclusdo por marketing;

V) auto exclusdo, que refere a situagdo em que o proprio grupo nao procura

os bancos, pois j& acreditam que suas demandas ndo serdo atendidas.

Ademais, ¢ preciso deixar claro a questdo de que a exclusdo financeira esta
relacionada com a exclusdo social. Considerando esse ponto, pode-se utilizar esse termo
para classificar a “cidadania financeira” de um individuo entre o que possuem plena
cidadania, ou seja, possuem acesso completo e sem restricdes aos servigos financeiros e
aquelas que sofrem de exclusdo financeira, que por sua vez sdo divididos entre os
unbanked, que sdo aqueles que ndo possuem conta bancaria em nenhuma institui¢ao
financeira formal, e os underbanked, os quais possuem conta, porém tém acesso restrito
aos servigos bancarios.

Por exemplo, a exclusdo financeira pode ocorrer simplesmente pelo fato de que
o0 agente ndo ¢ elegivel para solicitar uma conta bancaria, como € o caso de moradores de
favelas que ndo possuem enderegos fixos ou reconhecidos e, devido a isso, ndo
conseguem fazer a abertura da conta.

Esses individuos que sdo excluidos financeiramente acabam por utilizar e
participar de microcrédito ou de microfinangas, sendo que o primeiro se refere a servigos
financeiros ofertados a individuos de baixa renda em paises em desenvolvimento,
enquanto o ultimo descreve programas pelos quais membros de comunidades de baixa

renda conseguem comegar e expandir atividades empresarias.
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Definido o problema, ha, de forma geral, trés maneiras de combater a exclusao
financeira, a primeira diz respeito a propria resposta do mercado, isto €, ao esfor¢o que o
sistema financeiro faz para conseguir atender essa parcela da populagdo. Os meios
utilizados podem ser o fornecimento de servigos financeiros para esses individuos por
meio de instituigdes especificas, como cooperativas de créditos, Associagdes
Garantidoras de Crédito Bancos comunitarios, entre outros, ademais pode-se desenvolver
servigos especificos e, por ultimo, promover inciativas que visam informais os cidadaos
a respeito de como acessar o sistema bancario.

Uma segunda forma de lidar com esse problema, surge da pressao da populagao
ou do proprio governo e ¢ definida como auto-regulamentacdo setorial e consiste no
estabelecimento de normas e metas criadas pelo proprio sistema financeiro.

Por fim, a intervencao estatal pode ser a solucao e ela possui duas formas de ser
realizada, de acordo com a experiéncia internacional. Primeiro, o governo pode atuar
como facilitador, por meio de mediadas como recomendagdo de acdes para combater a
exclusdo, verificar os produtos bancarios e pressdo para regulamentagdo. A segunda
maneira seria mediante a legislacdo, seja direita (impondo obrigagdes sobre os bancos)

ou indireta (eliminados obstaculos que refor¢am a exclusao financeira).

Tabela 1: Sumario de Diferentes tipos de Exclusdo Financeira
Dificuldade de Acesso

Politicas Bancarias; recusam
Praticas do Lado da Oferta Prospecc¢ao direta em fornecer servigos devido
ao perfil

Politicas de localizacdo de
postos e/ou agéncias em
areas sem degradacao
socioecondmica

Recusam em utilizar
determinados servigos

Prospecc¢ao Indireta

Praticas do lado da Demanda Autoexclusdo

Dificuldade de Uso

Forgar um maior uso de
servicos (pacote de servigos.
Ligar um servigo a outro
etc.); Taxas elevadas para
aqueles servicos que sao
mais frequentemente
utilizados por consumidores

Perfil do Consumidor
Praticas do Lado da Oferta avaliado como “muito
custoso para servir”

indesejados
) . Usar cldusulas, taxas e
o Perfil do Consumidor - L
Praticas do Lado da . . comissdes punitivas para o
avaliado como “muito ~
Demanda ndo pagamento de forma a

arriscado para servir” .
P aumentar a lucratividade ou
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afastar consumidores nao
pagadores;

Beneficiar-se de falta de
conhecimento de clientes
sobre seus direitos.

Ndo informar ao banco as
dificuldades
experimentadas;

Buscar solugGes fora do
relacionamento Bancario

Evitar relacionamento
bancario

Fonte: Crocco apud Anderioni et al 2006

Analisando o caso brasileiro, ¢ determinado que apesar de estar no meio do
ranking de renda per capita a distribui¢do de renda ainda ¢ desigual, fazendo com que o
principal obstaculo do sistema financeiro do pais seja alcancar a populacdo de baixa
renda.

Dados do Economist Intelligence Unit (EIU) determinam que em 2005, dois
tergos dos brasileiros possuiam conta bancaria e 72% acesso a servigos bancarios.
Entretanto, dados do Banco Mundial, afirma que na verdade no mesmo ano apenas um
terco da populagdo possuia conta bancaria, sendo que uma pesquisa realizada pelo proprio
pais determina que esse nimero deva ser de 43%.

Apesar dessa discrepancia entre os valores, fato ¢ que ha uma distribui¢ao
irregular da infraestrutura financeira no pais, ja que em torno de 30% dos municipios
brasileiros ndo possuem agéncias bancarias.

No caso brasileiro, € possivel na verdade dividir a populacao em trés grupos. Os
“financeiramente inclusos” que sdo aqueles que possuem acesso ao conjunto completo de
servicos bancarios, no qual as taxas e tarifas ndo devem vitimar os mais pobres; os
“financeiramente explorados”, sdo os que apesar de ter acesso, sO o tém por meio de
tarifas e taxas injustas (ajuste de risco), o que acaba por prejudicar essas familias. Por
ultimo, o “financeiramente isolados”, sdo os que se localizam e 4reas remotas, que sdo
excluidas desse tipo do sistema financeiro, justamente pela sua localizacdo geografica.

Os bancos brasileiros estdo, entdo, praticando a exploracdo dos créditos
ofertados a pessoas de baixa renda, por meio de empréstimos com desconto em folha de

pagamento e altas taxas de juros para empréstimos ao consumidor.
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2— Modelo de Crescimento Brasileiro e Expansao do Crédito

2.1 Evolucao dos modelos de crescimento brasileiro e a
periodicidade

Essa parte do trabalho visa realizar uma andlise a respeito da evolucao do crédito
no territorio brasileiro nos anos 2000, a fim de atingir esse objetivo serdo utilizados dados
do Sistema Financeiro Nacional obtidos no Banco Central do Brasil. Esses dados sdo
referentes aos saldos das operacdes de crédito, isto €, referem-se ao estoque de crédito e
ndo ao seu fluxo.

Ademais, ¢ utilizada uma periodicidade para esse estudo a qual considera as
proprias mudangas no modelo de crescimento da economia brasileira, considerando sua
politica monetaria e fiscal, durante os anos 2000 ¢ o cendrio internacional que tem muita

influéncia na dindmica do pais conforme ocorre em varios paises periféricos.

2.1.1 Modelos de crescimento da economia Brasileira nos anos 2000 e articulagdo do crédito
com o Sistema Financeiro Nacional

Sera considerado a evolugdo do crédito no periodo dos anos 2000, considerando
principalmente entre 2003 e 2018 devido a disponibilidade de dados. Sera levando em
conta para a andlise a periodicidade desenvolvida por Corréa (2019), na qual sdo
considerados os seguintes anos para o modelo de crescimento da economia brasileira:
2003-2010; 2011-2014; e, 2015-2019. O grafico 1 apresenta a taxa de crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) para o periodo de 1996 a 2019 para melhor demostrar os

movimentos que serdo explicitados a seguir.
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Grafico 1 — PIB, taxa acumulada em quatro trimestre (em relagdo ao mesmo periodo do

ano anterior) em %, periodo 1996 a 2019
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O que se nota no periodo de 2003-2010 é que o modelo de crescimento resultou em
taxas de crescimento mais elevadas do que nos anos anteriores, mesmo com a crise do sub-
prime em 2008. Sendo esse modelo de crescimento marcado pelo papel ativo do Estado, por
meio de realizacdo de investimentos, inducdo de investimentos privados, politicas de
distribuicdo de rendas, sendo essa atuacdo extremamente visivel quando ecoa a crise e as
politicas anti-ciclica dos bancos publicos se faz de extremar importancia, lembrando que essa
discussdo sera melhor qualificado mais adiante. Ademais é visto o aumento na criacdo de
emprego formal e obtengdo de superdvits primdrios.

Ja no periodo 2011-2014 a economia vivenciou uma desaceleragdo do crescimento e
mudanca na atuacdo do Estado em relacdo a politica fiscal e de investimento, entretanto se
notou semelhangas no modelo de crescimento. Por sua vez, entre 2015 e 2019 houve a efetiva
mudanca na economia brasileira que passa a ter uma vertente mais liberal cuja participacdo do
Estado em politicas de alavancagem do crescimento e de distribuicdo de renda passam a ser
progressivamente menor, dentro disso passa a se contestar os bancos publicos e suas captagdes

compulsérias.

2.1.2 Caracteristicas do periodo 2002 a 2014
O periodo corresponde aos anos de 2002 a 2014 ndo ¢ homogéneo havendo

mudangas em varios pontos do modelo de crescimento brasileiro. A caracteristica que

possibilita dividir esse periodo ¢ a de que entre 2002 e 2010 a intervengao estatal foi mais
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forte, conforme citado anteriormente, principalmente como alavanca para o Investimento
e nesse quesito vale ressaltar todo o papel desempenhado pela Petrobrés, o programa PAC
e o BNDES. Além disso, houve politicas de distribuicao de renda, aumento real do salario
minimo pelo Estado.

Jaem 2011 e 2015, essa mentalidade muda e o que se vivencia € uma diminuig¢ao
cada vez maior do Estado, por meio de enxugamento dos gastos publicos,
problematizagdo do crédito e retragdo nas politicas de distribui¢ao.

Realizando um aprofundamento na observagdo e considerando, também, a
dinamica econdémica mundial, a qual possui influéncias grande sobre a brasileiras, ¢
possivel determinar que no periodo de 2002 a 2014 foi de elevado crescimento no
comércio e no prego das commodities, ademais houve um grande direcionamento de
capital para os paises periféricos, incluindo o Brasil, devido a suas taxas de juros elevada.

Com isso no cenario nacional notou-se uma atuacdo do Estado para controlar a
pressdo cambial desse grande fluxo de capitais e evitar grande valorizagdo, ainda que o
cambio tenha permanecido relativamente valorizado, causando impacto negativo,
especialmente para as exportagdes de bens manufaturados. Do lado das exportagdes de
produtos primarios e manufaturados ligados a recursos naturais, essa valorizacdo relativa
ndo teve esse impacto, tendo em vista o crescimento do prego das commodities, de forma
que os termos de intercaimbio foram favoraveis a essas exportagdes.

Dessa forma podemos apontar que as principais alavancas para o crescimento
foram:

Mercado externo fortemente favoravel

b. Ac¢do distributiva do estado impactando sobre a distribui¢do de renda e o
Consumo, que também foi essencialmente influenciada pelo aumento do
emprego.

¢. O mercado de crédito impactando sobre o Consumo, € a a¢do de bancos
publicos

d. A intervencdo do estado no investimento (Unido, Estados Municipios e
Empresas Estatais)

e. Os bancos publicos impactando sobre o Investimento (FBKF em maquinas
e equipamentos € em Construgao Civil).

Mesmo com uma politica de gastos publicos forte, de distribui¢ao de renda e de
impulsdo do investimento no lado macroecondmico se mante o tripé de politicas de metas

de inflacdo, metas de superavits primdarios e de cdmbio flexivel.
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Dessa forma na politica monetéria, houve uma reducao da taxa de juros entre
2003-2008 devido a uma inflagdo mais controlada, conforme o grafico 2 demonstra,
sendo que com a crise do sub-prime esse movimento inverte, segundo o governo, para
controlar a inflagdo devido ao impacto na demanda, mas o real motivo ¢ conter o choque
de custos resultado de um cambio valorizado por causa da diminuicdo do fluxo de

capitais. Com isso o periodo pos crise do sub-prime ¢ marcado pela atuacao anti-ciclica

do Estado, principalmente por meio dos bancos publicos.

Grafico 2 — Taxa de juros — Meta Selic definida pelo Copom em % a.a.
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Fonte: Comité de politica monetaria (Copom)

Grafico 3 — Indice da taxa de cambio real (IPCA) — julho 1994 = 100 — délar americano
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Entao podemos afirmar no periodo que entre 2003-2005 a expansao foi puxada
pelo setor externo, gerando aumentos de rendas que induziu o crescimento do
investimento privado. Entretanto, ja em 2005 e mais fortemente em 2006 o driver
principal passa a ser a dindmica interna, com foco no aumento do consumo e, mais
fortemente, do investimento devido ao papel importante da Formacao Bruta de Capital
Fixo (FBKF). Lembrando que conforme Corréa e Dos Santos (2013) essa forte expansao
de ambas foi extremamente influenciada pela intervencao Estatal.

Essa intervengao se torna notavel na implementagao de aumentos reais do salario
minimo e do programa Bolsa Familia, o que impulsiona o consumo ja que aumenta a
renda disponivel na populagdo de baixa renda, a qual ja possui uma propensao a consumir
maior. Ademias a expansao do crédito (pro-ciclica) tanto por parte dos bancos privados

quanto dos publicos também ajudaram no aumento do consumo.

Grafico 4 — Saléario Minimo real (do ultimo més) em RS, periodo 2000-2019
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Fonte: Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicado (IPEA)

O investimento privado também cresce fruto do crescimento econdmico e, em
grande parte, devido a estimulos do Setor Publico, por meio de investimentos da Unido,
dos estados e municipios, de empresas estatais, programas de investimentos que
contavam com participacdo de empresas privadas ( programas como PAC a partir de
2006 e Minha Casa Minha Vida em 2009) e dos bancos publicos, com destaque a Caixa
Econdmica Federal por proporcionar o financiamento de longo prazo para a constru¢do

civil e para 0 BNDES por financiar o investimento no longo prazo. Lembrando que
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esses programas e essa agao anti-ciclica dos bancos publicos foram de forte importancia
para amenizar os impactos causados pela crise do sub-prime.

Nesse ponto fica claro a diferenciagdo entre o movimento dos bancos publicos e
dos privados, pois no periodo anterior a crise de 2008 houve forte crescimento de
ambos, entretanto, com a crise fica nitido, conforme dados mais adiantes comprovaram,
que a expansdo s6 continua a ocorrer nos publicos. Ou seja, explicitando a questdo de
que os bancos privados sdo essencialmente pro-ciclicos, expandindo apenas em
momentos de economia em crescimento, enquanto os bancos publicos tém seu papel de
agentes anti-ciclicos, ofertando mais crédito em momentos de contragdo da economia.

Conforme dito anteriormente no periodo 2011-2014 ocorre a mudanga nas
politicas do governo, qualificando melhor esses anos o que ocorre ¢ que ha um movimento
por um ajuste fiscal, com redu¢do de gastos publicos e aumentos dos juros. Ademais o
investimento publico ¢ reduzido, enquanto ha aumento de subsidios, vinculados ao
Programa Minha Casa Minha Vida, ressaltando que esses ultimos ndo possuem o0s
mesmos tipos de elementos encadeadores que os investimentos.

Por outro lado, o Estado busca incentivar o investimento privado por meio de
desoneragdes de arrecadacdo, desvalorizacdo cambial e reducdo dos juros entre 2011 e
inicio de 2014, entretanto a resposta ndo € positiva e ocorre um movimento de
desaceleragdo da economia que juntamente com resultados primarios piores, resultado de
baixa arrecadagdo, causam uma desaceleracao no crescimento, marcando uma fase de

instabilidade.

2.1.3 Caracterizagao do periodo 2015-2019

No periodo 2015-2019 essa mudan¢a de modelo de crescimento para um de
menor intervengdo do Estado ¢ ainda mais forte, com o ajuste fiscal passando a ser um
ponto importante de discussdo, j& que se acreditou que a desaceleracdo ocorrida em 2013
era resultado de elevados gastos publicos e desequilibrios das contas publicas, que
desincentivavam o gasto privado.

Vale ressaltar que esse movimento de altera¢do se intensifica quando ha a
entrada de Michel Temer no governo e depois mais ainda com Jair Bolsonaro. Sendo no
governo Temer que se retorna a concepgao da década de 1990, em que ocorreu atacas
fortes ao papel dos Bancos Publicos, as politicas de distribui¢do, aos aumentos reais de

salarios minimos, previdéncia publica, leis trabalharias e outros pontos de intervengao
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Estatal os quais, como demonstrado anteriormente, em periodos anteriores foi de
importancia para o crescimento acelerado da economia. Ocorreu-se ataques até a
Educagio Ptblica e ao Sistema Unico de Saude (SUS).

As mudangas que valem ser destacadas e que moldaram essa concepgao mais
liberal do governo sdo:

a. A reforma constitucional que definiu o teto de Gastos Publicos, indicando
a estratégia de reducdao do papel do Estado na Economia (mudanga da
Constituicao de 1988);

b. A reforma trabalhista que mudou o marco de protecao aos trabalhadores;

c. A mudanc¢a do marco regulatorio do Petrdleo, que limita a agdo da
Petrobras enquanto “alavanca de crescimento’;

d. O Ataque aos Bancos Publicos e a queda importante de seus créditos.
Destaca-se, ainda nessa dindmica a mudanga da regulagdo da TJLP do
BNDES e a mudanga e forte queda do Programa Minha Casa Minha Vida;

e. A reforma da previdéncia (mudanga da Constituicao de 1988);

f. A manutenc¢ao de varias desonerag¢des tributarias;

g. A manutencdo do tripé macroecondmico.

Entretanto, mesmo com essas mudangas entre 2015 ¢ 2016 a desaceleracao do
crescimento ndo para e na verdade se aprofunda. Nesse momento a inflagdo estd em queda
devido ao baixo desempenho econdmico, isso gera uma queda nas taxas de juros.
Ademais houve uma piora no nivel de emprego e de renda, além de diminuicdo dos
estimulos publicos que foram contidos com o teto de gastos e os bancos publicos ja ndao
atuam como agentes anti-ciclicos.

Em 2017, iniciou-se um processo de lenta recuperagdo puxada pelo consumo
fruto do aumento do emprego, principalmente o informal, e um expansdo minimo de
créditos devido a manuten¢do de baixas taxas de juros. Ademais as variagdes positivas
do salario minimo e as liberacdes do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS),
também contribuiram, mas esse movimento puxado pelo consumo ndo tem efeitos fortes
no médio/longo prazo. Por fim, o comercio internacional, marcado pela Guerra Comercial

entre a China e os EUA, apresenta baixo crescimento.

2.2 Periodicidade da evoluc¢io das operacgdes de crédito
A analise das operagodes de crédito sera durante os anos de 2003 até 2019. Sendo

que a periodizagdo utilizada € a seguinte:
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1) 2003 —2013: expansao do crédito “com subperiodos”

a) 2003-2008 (primeiro semestre): expansdo do crédito privado e do crédito publico

b) 2008 (segundo semestre) - abril 2013: agdo anticiclica dos bancos publicos que

resultas em sua maior expansao
2) 2013 —2014: problematizacao do crédito, mas sem forte retracao

3) 2015-2019: contragdo do crédito direcionado e a retomada lenta do crédito privado.

Reversdo da expansdo do crédito.

Os graficos abaixo servirdo para demostrar os movimentos descrito na
periodizagdo apresentada, sendo primeiro referente aos saldos totais das operagdes de
crédito, deixando visivel a ampliagdo do crédito até¢ 2013/14 e depois sua diminuicao, e
o segundo representa esse saldo divido entre o de controle privado e publico para

demostrar a agdo anti-ciclica dos bancos publicos apds a crise de 2008. Sendo esses

periodos melhor explicados adiante.

Grafico 5 — Saldo total da carteira de crédito em milhoes de R$
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Grafico 6 — Saldo da carteira de crédito por controle em milhdes de R$
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2.2.1 Periodo 2003-2013
2003 — 2008 (primeiro semestre)

Conforme discutido anteriormente esse periodo ¢ marcado por um crescimento
na economia brasileira, com forte entrada de capitais, balanga comercial positiva, inflacdo
controlada, isso contribuiu para uma queda na taxa de juros. Ademais ha uma pressao
para a valorizagdo do cambio, que se mantem valorizado, o que faz com que ocorra
movimentos de aumento de Reservas Internacionais, impactando a divida publica.

Mais especificamente sobre a dindmica bancaria brasileiro o que ¢ muito
discutido € que com o fim dos altos niveis de inflagdo, no final da década de 90, os bancos
perdem uma importante fonte de receita que era proveniente das operacdes de floating.

Esse fato gerou duas mudangas importantes, primeira foi a reconfiguragdo no
setor, que resultou no desaparecimento de bancos publicos estaduais, fim e incorporacao
de bancos privados e maior facilidade para a instalacao de bancos estrangeiros. A segunda
se refere a propria forma de atuagdo dos bancos que para manter seus lucros expandiram
sua oferta de empréstimos além de outras mudangas na sua estratégia, entretanto as
aplicacdes em Titulos e Valores Mobiliarios ainda se mantem como importante fonte de
renda.

Logo, o que se nota nesse periodo ¢ uma expansao de crédito na qual os bancos
publicos sdo presentes, mas ainda ndo podem ser considerados como lideres nesse
movimento. Ademais, como ja destacado, essa dinamica de crédito contribuiu muito para

o crescimento da economia, principalmente pelo Consumo, por meio da maior oferta de
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crédito a pessoa fisica, fruto, em parte, pela existéncia de institui¢des de crédito
consignado.

Grafico 7.1 — Saldos de crédito por Pessoa Fisica e Pessoa Juridica, em milhdes de R$

(metodologia antiga), periodo 2000-2006
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT

Grafico 7.2 — Saldos de crédito por Pessoa Fisica e Pessoa Juridica, em milhdes de R$
(metodologia nova), periodo 2007-2020
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT
Outros pontos a se destacar sdo as mudancas institucionais tais como:
configuragdo do crédito consignado em folha de pagamentos e INSS (Lei 10.920/03);
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implantacdo da nova lei de faléncias (Lei 11.101/05), que facilitou a execugdo de
garantias crediticias; regulagdo referente ao patrimonio de afetagdo em incorporacdes
imobilidrias e instrumentos de captagdo de recursos para o mercado imobilidrio (Lei
10.931/04), que influencio o crédito imobiliario.

Portanto, o aumento da renda, da populagdo ocupada e do rendimento real nesse
periodo contribui para um aumento expressivo do crédito a pessoa fisica no total de
crédito. Por fim o crescimento do crédito a pessoa juridica cresce vinculado a expansao

do crédito pelo BNDES.

2008-abril 2013

Conforme explanado anteriormente esse periodo ¢ marcado pela crise de
subprime iniciada no Estados Unidos, mas que afetou todos os paises. Durante essa fase
a questdo que mais merece destaque ¢ a atuagdo forte dos bancos publicos realizado sua
tarefa de agente anti-ciclico.

Os bancos que deve ser ressaltado sdo o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) e da Caixa Economica Federal na oferta de crédito de
longo prazo para a Industrial e a Constru¢do Civil e do Banco do Brasil (BB) no crédito
agricola. Os graficos 3 e 4 demostram a importante participacdo da Caixa ¢ do BB na
oferta de crédito imobiliario e agricola, respectivamente.

Sendo que a partir de 2008 a Caixa mantem um nivel constante de superior a
70% do crédito imobiliario enquanto o BB representa mais de 60% atingido patamares

acima de 70% em 2017. Porém, ndo se deve ignorar a particao de outros bancos publicos

como Banco do Nordeste e do Banco da Amazonia.
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Grafico 8 — Saldo das operagdes de crédito imobilidrio total e saldos de operagdes de

crédito imobiliario da Caixa Econdmica Federal em milhdes de RS, periodo 2000-2018
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT

Grafico 9 — Saldos das operacdes de crédito rural total e saldos das operagdes de crédito

rural do Banco do Brasil S.A. 2000-2018
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Antes de analisar os graficos 5, devemos deixar claro que esses bancos publicos
ofertam crédito direcionado, seja ele para a indistria, constru¢ao civil ou agricultura. Com
isso definido, fica claro que as operagdes de crédito desses bancos publicos foram de
extrema importancia para o crescimento na época, ja que a partir de 2008 o crédito
direcionado passa por um acelerado crescimento que se matem até 2015 quando ocorre a
mudan¢a no modelo de crescimento, enquanto o livre cresce a niveis inferiores aos
presenciados anteriormente.

Ou seja, no periodo 2008-2009 o ponto que merece maior destaque a importante
acdo anti-ciclica dos bancos publicos ajudando a manter um oferte de crédito, visto que

os bancos privados (pro-ciclicos) passam por um momento de reducdo de empréstimos

devido a situagdo econdmica do momento.

Grafico 10.1 — Saldos de operagdes de crédito recursos livres e direcionados (metodologia
antiga), em milhdes de RS, periodo 2000-2006
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Grafico 10.2 — Saldos de operagdes de crédito recursos livres e direcionados (metodologia

nova), em milhdes de RS, periodo 2007-2019
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A respeito da situagdo mundial, ¢ vivenciado um periodo de queda da liquidez
mundial e de “fuga para a qualidade” o que reduz muito os fluxos de recursos para paises
emergentes. Nesse momento ha um aumento da taxa de juros, devido a tese de que a
inflagdo era de demanda, mesmo que no resto do mundo as taxas de juros estavam caindo.
Ademais, a fase ¢ marcada por volatilidade do cambio, especulagao cambial, impactos
inflaciondrios e choque de custos, que resulta em desvalorizagdo cambial. O que
novamente marca o ano de 2008 como um de alta instabilidade.

Porém, a partir de 2009 a situagdo ja comega a se reverter € ha uma retomada
nas captagdes de recursos, entretanto agora mais fortemente via Investimento em Carteira,
0 que pode se tornar um problema visto que nesse caso a movimentagao ¢ mais facil o
que faz com que mudancas conjunturais tenham maiores impactos. Esse fato ocorre por
causa da queda das taxas de juros nos EUA e a sua ado¢do da politica de Quantative
Easing, na qual o Banco Central se propde a comprar titulos publicos e privados para
estimular a economia.

Em 2010, ja ¢ observada a retomada do crescimento e do crédito privado, com
expansao tanto de recursos livres quanto de direcionados.

Portanto, a partir de 2009 a retomada de captacdo de recursos e forte, mas a
Balanca Comercial e de Servigos sofre deterioragao, isso leva a uma forte pressdo pela

valoriza¢do cambial. Com isso ocorre o compra de reserva a fim de amenizar esse efeito.
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Entre a parte final de 2011 e inicio de 2013, adotam-se ao investimento privado,
como a propria redugdo da taxa basica de juros, que chega a 7,25%, menor patamar deste
a ado¢do do Regime de Metas de Inflacdo, e atuagdo no mercado de cambio para
desvalorizacao.

Recapitulando, no periodo ha a continuagdo do crescimento econdmico, mais em
niveis inferiores, e extensdo da expansao do crédito, com destaque, novamente, para os

direcionados

Periodo 2013-2014

Ap6s 2013, o cendrio internacional ¢ marcado pelo anuncio de aumentos das
taxas de juros nos Estados Unidos que vem a realmente acontecer em 2015, cendrio
politico da Africa, Oriente Médio impactando o prego do petroleo e situagdo desfavoravel
nos paises da América Latina. Portanto esses anos foram de liquidez de recursos, mas de
bastante instabilidade o que gera um cambio muito volatil nos paises periféricos que
recebem esses capitais, com destaque para o Brasil cujo mercado futuro de cambio afeta
rapidamente o a vista.

Vale destacar entdo dois principais momentos de reversao de recursos e de “fuga
para a qualidade”: o primeiro ¢ em 2012, quando os bancos europeus apresentam
dificuldades de reciclar seus créditos; e a segunda ¢ em 2013, devido a politica de
Tappering dos EUA. Com essa saida de recursos dos paises periféricos a dinamica
cambial desses passa a ser muito mais volatil do que era visto anteriormente,
especialmente no Brasil, cujo mercado futuro de cambio afeta rapidamente o mercado a
vista. Ou seja, a tendéncia ¢ de desvalorizagdao do cambio.

No mercado interno, o que se nota pds 2013, conforme dito anteriormente, ¢ um
movimento de aumento da taxa de juros para combater a inflagdo de demanda conforme
foi diagnosticado na época. Além do mais hé pressdao para a valorizagdo do cambio e
manuten¢do do alto nivel de Reservas Internacionais, devido a queda no dinamismo da
captacdo de recursos externos e a deteriora¢ao do crescimento do pais.

Mais especificamente sofre a oferta de crédito hd uma diminui¢do lenta dos
recursos livros, enquanto os direcionados se mantém até 2015. Isso devido a uma certa
problematizagdo do crédito que se deve ao baixo crescimento da economia, aumento das

taxas de juros e o maior nivel de endividamento de empresas e familias.
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Periodo 2105-2017

J42015-2016 ha a verdadeira mudanga no regime de crescimento, no qual passa-
se a presenciar politicas de austeridade fiscal, que na verdade ajudou ainda mais a manter
um baixo crescimento. Os bancos publicos devido a esse novo regime nao exercem papel
anticiclico, com isso crédito direcionado sao reduzidos, € a0 mesmo tempo o crédito
privado também passa por momentos de queda.

Explicitando melhor a queda na oferta de crédito, o que hd ¢ uma reducdo no
crédito as pessoas juridicas, devido a menor quantidade de recursos do BNDES, enquanto
os direcionados para habitagdo (programa Minha Casa Minha Vida) e o crédito rural

ficam estagnados. Os graficos abaixo ilustram essa queda, principalmente no BNDES.

Grafico 11.1 — Saldos de crédito direcionado por modalidade (metodologia antiga), em

milhdes de RS, periodo 2000-2012
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT
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Grafico 11.2 - Saldos de crédito direcionado por modalidade (metodologia nova), em
milhdes de RS, periodo 2013-2020
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT

Nos anos 2017 a2019, a retomada comeca, mas ¢ ainda muito pequena. O crédito
privado cresce como resultado da melhora do emprego, mais especificamente o informal,
aumentos reais do salario minimo, liberalizagdo do Fundo Garantidor por Tempo de
Servigo e cortes que levaram a taxa de juros a niveis recordes.

O que se nota entdo nesse periodo final ¢ a mudanca do modelo de crescimento
no qual a politica anticiclica dos bancos publicos € criticada e que o modelo de

crescimento que guia as politicas ¢ o liberal no qual gastos publicos, bancos publicos e

investimentos publicos sdao postos de lado.
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3 - Estudo da dinamica de portfolio dos bancos publicos e privados e de

recurso
Conforme indicado na introduc¢ao de nosso trabalho, o nosso intuito é o de

observar a dinamica da expansdo de crédito do sistema bancario nacional e destacar sua
logica de distribuicao de recursos, pelo territdrio a partir de 2003. Para desenvolver esse
estudo, para além da base tedrica apresentada anteriormente ¢ preciso compreender que a
atuacao dos bancos (privados e publicos) depende da conjuntura econdmica que ocorre
nos momentos de sua tomada de decisdo, no caso dos bancos brasileiros, uma de suas
caracteristicas ¢ a de que o nosso sistema financeiro sempre atuou com grande facilidade
de ajuste frente as conjunturas adversas. Na fase que analisaremos o Brasil atua
utilizando-se do arcaboug¢o de metas de inflacao mais cambio flutuante mais defini¢ao de
limites de superdvits primarios chamados de tripé macroeconomico. Ademais, o pano de
fundo ¢ o da abertura financeira.

A compreensdo ¢ a de que trataremos de bancos atuando em um pais periférico
sendo que ndo ha fortes restricdes entre as entradas e as saidas de capital do pais. Outro
destaque importante € o de que no arranjo macroecondmico adotado o controle da inflagdo
se efetua através de atuagdo do Banco Central determinando uma meta para a taxa de
juros que controlaria a expansao da liquidez interna, sendo a inflagdo considerada “de
demanda”. A atuacdo do Banco Central para atingir essa taxa meta se da através de
operagoes de open-market, por sua vez essa politica se efetiva por meio da colocacdo ou
retirada de operagdes compromissadas, essas ultimas referem-se a relagdo que se efetiva
no mercado de reservas bancarias entre o Banco Central e os bancos comerciais.

Para efetuar a politica monetaria restritiva o Banco Central retira moeda de
circulagdo, “tomando empréstimos dos bancos” com o compromisso de “pagé-lo” em data
determinada e dando paralelamente, como garantia titulos do Tesouro que tendem em sua
carteira — com o compromisso de reavé-los em data determinada. E uma forma indireta
de venda de titulos publicos aos bancos por prazo determinado com o compromisso de
recompra.

Paralelamente ocorre o movimento caso o Banco Central queira fazer uma
politica monetaria expansiva reduzindo os juros e colocando moeda em circulagdao. Ou
seja, na institucionalidade que destacamos a forte relacdo entre Banco Central e bancos
comerciais no mercado de reservas bancdrias e isso garante que os bancos sempre terdo,
no minimo, essas operacdes compromissadas como forma de aplicagdo nos momentos de

instabilidade.
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O que queremos destacar quanto a analise da dindmica de expansao dos créditos
dos bancos brasileiros pds 2003 segue diferentes estudos que utilizam a abordagem pos-
keynesiana apresentada em nosso trabalho. A perspectiva ¢ a de que nos momentos de
expansao, sem grande inflagdo, a op¢ao dos bancos privados ¢ a de expandir empréstimos,
seguindo a expansdo da renda, ainda que permaneca a dindmica de uma importante
aplicagdo em titulos publicos, que sdo seguros e apresentam rentabilidade satisfatoria
tendo em vista o alto nivel historico das taxas de juros brasileiras. Além do mais outra
aplicacdo importante ¢ a de “operacdes interfinanceiras de liquidez”, que se referem aos
empréstimos, de curtissimo prazo, interbancario, que pagam a taxa de CDI, a qual gira
em torno da taxa SELIC, “taxa do mercado de reservas bancarias”.

Paralelamente, nos momentos de piora de expectativas a tendéncia dos bancos
privados ¢ a de aumentar as aplicacdoes em titulos e as operagdes interfinanceiras de
liquidez e detrimento dos empréstimos. Ainda que essa dindmica seja essencialmente
explicada pela discussao tedrica que parte de Minsky € preciso destacar a particularidade
do caso brasileiro em que as taxas de juros basicas sempre foram muito altas e em que as
operagdes compromissadas com o Banco Central € mesmo entre os bancos e os fundos
de investimentos sempre geraram a possibilidade de ganhos, mesmo em momentos de
forte instabilidade. Para além disso, € preciso ainda considerar a atuagdo dos bancos com
controle publico que podem atuar de forma distinta da l16gica bancaria privada, a depender
da gestdo politica dominante.

Outra questdo que da o pano de fundo de nossa analise ¢ a tendéncia dos bancos
privados de concentrarem suas operagdes de crédito em regides de maior dinamismo
econdmico, sendo que os espacos menos dindmicos sdo mais alijados do crédito,
conforme discutimos na abordagem tedrica apresentada acima, aqui, mais uma vez,
precisamos destacar a especificidade brasileira pela existéncias de bancos publicos e de
uma regulacdo de captagdo compulsoria, como o FGTS, que gera funding para a
construgdo civil e ¢ articulado a Caixa Economica Federal: o fato que ¢ dirigido ao
BNDES como funding dos empréstimos desse banco e também as exigibilidades dos
depdsitos a vista para direcionamento de recursos para a agricultura. Além disso, o
governo conta também com uma institucionalidade e programas publicos vinculados a
programas como o Programa Minha Casa Minha Vida que usa recursos do FGTS, conta
também com fundos institucionais que arrecadam recursos do Imposto do Renda
dirigindo os para fundos relacionados as regides menos desenvolvidas: Nordeste, Norte e

Centro-Oeste, além de outros fundos regionais. Ou seja, o caso da distribui¢ao regional
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de recurso inclui a articulacao do Estado pela via dos bancos que domina como também
dos programas que aciona, mas uma vez essa dindmica sera afetada pela articulacao dos
bancos de controle publico.

Isto posto destacamos que nossa analise se centra no estudo da evolugdo do
crédito e da distribui¢do dos recursos pelo territorio nacional efetuada pelo sistema
bancario “captador de depdsitos a vistas” de 2003 em diante, sendo importante destacar
a conjuntura politico-econdmica que influi na tomada de decisdo dos bancos privados e
publicos do Sistema Bancario 1 (captador de depositos a vista).

Portanto, para desenvolver nosso estudo no presente capitulo iniciaremos com a
constru¢cdo de uma periodicidade para o estudo que envolve a andlise da dindmica
econdmica entre 2003 e 2017, mas destacando que depois de 2015 se observa uma ruptura
com o modelo de crescimento observado entre 2003 e 2015, a medida que a partir desse
momento a politica econdmica tera um aprofundamento liberal com menor participagao
do Estado o que afetara a propria dindmica do crescimento com também a atuagdo dos
bancos publicos. Apés a construgdo dessa periodicidade analisaremos em paralelo a
evolugdo do crédito bancario e da atuagdo de bancos publicos e privados. Por fim, também
considerando a mesma periodicidade apresentaremos ¢ analisaremos os dados da
distribuicdo dos recursos pelo territdrio nacional.

Entre 2003 e 2011 a economia brasileira apresentou um crescimento particular,
sendo que se observou a expansdo do PIB em conjunto com a melhoria da distribui¢do de
Renda. Esse ultimo fato pode ser observado pela melhora do indice de Gini e da maior
participacdo dos salarios na renda. Ademais, a expansdo apresentou na média de
crescimento do PIB de 4% a.a., maior que a dos anos anteriores. Uma caracteristica
importante foi a de que o crescimento ocorreu com uma inflagdo relativamente
controlada, fato diverso do ocorrido durante o chamado “milagre econdmico” da década
de 1970.

No contexto de niveis de inflacdo ndo muito expressivos, os bancos que operam
no territério nacional ndo geraram lucratividade pela via de ganhos inflacionarios,
contrariamente ao que havia ocorrido no periodo passado em que a inflagdo permitia aos
mesmos altos niveis de lucratividade, mesmo emprestando pouco. Entdo uma das
caracteristicas do periodo de crescimento que estamos citando ¢ a forte expansdao do
crédito, tanto publico quanto privado. Na verdade, a l6gica de atuacao dos bancos sofre
uma mudanga nesses anos, sendo que as operagdes de crédito passam a crescer sua

participagdo sobre o total do Ativo. J& na década de 1990, apds o combate a inflagdo e a
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expansao do crédito resultante, o que se havia visto fora uma menor performance do
crédito a partir das crises da Asia e da Russia e uma forte participagdo das operagdes com
Titulos e Valores Mobiliarios sobre o total do Ativo. Os bancos publicos, alids tiveram
também essa performance. Em nivel regional, ademais, os bancos publicos nao estavam
exercendo uma acao diferenciada, tendo, de certa forma, se mimetizado com a a¢ao dos
bancos privados, mais especulativos.

Nesse sentido, a atuagdo dos bancos a partir de 2003 passa a se dar num outro
sentido: a de expandir as operagdes de crédito. Um destaque especial da analise do
periodo de crescimento da primeira década dos anos 2000 ¢ o de que os Bancos Publicos
tiveram um papel destacado.

A caracteristica particular do periodo 2003-2013 ¢ a de que o perfil do
crescimento (mais distributivo) foi puxado pela intervengdo do Estado®. Por um lado, o
setor externo foi inicialmente um fator importante. Mas, a seguir o mercado interno
passou a ser fundamental para explicar o crescimento. O investimento liderou o
crescimento, tendo sido fortemente induzido pelo Investimento publico (da Unido gragas
ao PAC e das empresas estatais) e pelo financiamento publico via BNDES.
Paralelamente, o aumento real do salario minimo, em conjunto com o avango do crédito
e das politicas de transferéncias de assisténcia e previdéncia — TAPs — alavancaram
fortemente o consumo, sendo que o avango do emprego formal incorporou uma grande
massa da populagdo ao mercado consumidor e ao crédito. Nesses termos, o avanco do
crédito as familias foi essencial e os bancos publicos sdo participes desse processo.

Apos o aprofundamento da crise de subprime no segundo semestre de 2008 os
Bancos Publicos apresentaram uma agao particular, que foi a de agirem como agentes
anti-ciclicos. Observa-se ai a ndo desaceleracao desses créditos e, ao contrario, a expansao
deles. Os créditos direcionados se expandem fortemente, com destaque para a criagdo do
Programa Minha Casa Minha Vida operado pela Caixa econdmica Federal e do proprio
crédito a pessoa fisica (alavancado também pela Caixa e pelo Banco do Brasil), além de
programas adicionais como o PRONAF — Programa Nacional de apoio a Agricultura
Familiar - (em que o Banco do Nordeste, com o Fundo de Desenvolvimento do Nordeste
operam de forma importante). Isso ainda sem contar com a forte expansao dos créditos

do BNDES dirigidos a financiar o Investimento.

2 A discussdo acerca do regime de crescimento estd baseada em Corréa & da Silva (2013)
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Ainda que se observe o movimento de retomada da Economia Brasileira pos
2009, o comércio mundial ja ndo apresentava a mesma dinamica anterior, perdendo parte
de seu papel alavancador do crescimento. O Investimento puxado pelo Estado despontava
como um fator crucial de demanda, ja que o Investimento Privado apresentava inflexao,
por conta de piora nas expectativas (Corréa e da Silva, 2013). No entanto, o que se
observou ao longo de 2011 foi a queda do crescimento dos Investimentos publicos.
Paralelamente, observou-se a ado¢do de uma politica macroecondmica que: reduziu os
juros, desvalorizou o cambio e adotou uma série de desoneragdes as empresas. Uma das
interpretagdes possiveis para esses acontecimentos € que seguimos € a de que houve uma
tentativa de “mudanga do modelo de crescimento”, tentando-se fazer com que o setor
privado assumisse a lideranca dos Investimentos® e sem exigir essa contrapartida dele. O
que ocorreu foi que tal movimento nao se verificou, sendo que o “modelo de crescimento”
vai se descoordenando rapidamente. A propria redugdo das taxas de juros leva a um
arrefecimento da expansdo do crédito (taxas de crescimento menores) dos bancos
privados entre 2012 e 2013, enquanto o crédito direcionado continua exercendo seu papel.
No entanto, a partir da eleicdo de Dilma Rousseff no final de 2014 ¢ inicio de 2015,
observamos uma mudan¢a de rumo da economia brasileira, sendo que a politica de
Austeridade e reducdo de Gastos passou a dominar.

Nessa fase, ja se observa a reducdo da expansao dos créditos de bancos publicos
e da propria acdo dos Investimentos da Unido. Apos o impeachment da presidente a
politica restritiva se aprofunda e Bancos Privados e Publicos vao efetuando um
movimento de reducdo de sua expansdo de recursos. No caso dos Bancos Publicos o
movimento € mais grave, pois passam a sofrer severo ataque.

Note-se que em toda a fase de crescimento, as regides Norte e Nordeste tiveram
taxas de crescimento do PIB maiores do que a do pais tomado como um todo, tendo em
vista que contaram com politicas que provocaram esse impacto: como o aumento real do
salario minimo, o crescimento das TAPs, o programa Bolsa Familia, os programas
Territoriais, o proprio crescimento do emprego, que geraram uma forte demanda na
regido, ao incorporaram uma grande populacdo que estava fora do mercado formal, do

crédito, do consumo de bens duraveis.

3 Qutra interpretagdo é a que destaca a “mudanga da matriz macroecondmica” alegando que teria
havido um relaxamento na politica de combate a inflag@o e teriamos entrado em uma fase expansionista do
Gasto Publico, que teria gerado crescimento da divida publica e a “perda de credibilidade” por parte das
empresas investidoras, que se retrairam. Ndo ¢ essa a interpretagdo que seguimos.
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Ainda que esse crescimento nao tenha sido puxado por politicas mais explicitas
de reducdo de diversidades regionais, ele se verificou e, provavelmente, o crédito publico
também teve um papel importante. Mais uma vez, ainda que os grandes Bancos Publicos
nacionais como Caixa Economica, Banco do Brasil e BNDES nado tenham tido uma
politica central de redu¢ao das disparidades regionais, a perspectiva que trabalhamos € o
de que a sua atuacdo fez diferenca, ao atingir mais espagos do que historicamente o
Sistema Financeiro Nacional atingia.

Nesse sentido, o arrefecimento de sua atuagao pode ser um fator adicional a gerar
forte desaceleracao nas regides mais pobres do pais. Entdo, seguindo essa problematica,
o intuito desse trabalho é o de observar a distribui¢ao do crédito do Sistema Financeiro
Nacional pelas diferentes regides do pais e analisando, paralelamente a atuacdo de Bancos
Publicos — mais especificamente da Caixa Econdmica Federal, do Banco do Brasil, do
Banco do Nordeste, do Banco da Amazonia. Nao analisaremos o BNDES, pelo fato de o
mesmo ndo ser um banco comercial e ter um comportamento e logica distinta da dos
bancos que captam depdsitos a vista e captam moeda.

A questdo que queremos analisar ¢ a de que os Bancos Publicos tiveram um
papel de maior disseminagdo do crédito, em comparacao aos bancos privados. De certa

forma, romperam com a logica concentradora do sistema.
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4 — Analise a respeito dos indicadores e relacao crédito e IDHM

4.1 Introduciao

O objetivo dessa parte do trabalho € o de analisar a distribui¢ao dos recursos do
Sistema Bancario 1 (bancos captadores de depositos a vista) para os diferentes municipios
do territorio nacional.

Dado o plano de fundo explicitado anteriormente nessa parte do trabalho o foco
¢ a analise dos dados coletados e por meio desta tentar comprovar a hipotese inicial do
trabalho de que ha uma concentracdo de crédito nas regides mais desenvolvidas, sendo
que essa concentragao permanece, mesmo apOs a importante expansdo do crédito
ocorrida. A nossa perspectiva € a de que a concentragdo permanece também no crédito
ofertado por bancos publicos.

Para efetuar essa andlise, apresentaremos os dados da distribui¢ao do crédito
para os municipios brasileiros utilizando um “indicador de capta¢ao” explicitado abaixo,
comparando-o visualmente ao perfil do IDH desses municipios como uma proxy para o
“nivel de desenvolvimento” e de dinamismo econdmico dos mesmos.

Para tanto, efetuaremos trés estudos: o primeiro, referente as operacdes de
crédito totais; o segundo referente as operagdes de crédito agricola; o terceiro referente
as operacdes de crédito habitacional. No caso desses dois ultimos estudos, o comentario
adicional ¢ o de que a maioria das operacdes de crédito agricola e habitacional sdao
efetuadas por bancos de controle publico: o Banco do Brasil para o crédito agricola e a
Caixa Econdmica Federal, para o crédito habitacional.

Para tal, iniciamos o capitulo apresentando a ldgica das decisdes de aplicagdo
dos Bancos Publicos e privados brasileiros ao longo dos anos 2000, retomando a
periodizagdao anteriormente apresentada para explicitar que suas decisdes de efetuar as
operagdes de crédito se d4 no bojo de sua logica de valorizacdo em que as operacdes de
crédito sdo apenas uma das possibilidades de aplica¢do, conforme apresentado no inicio
dessa monografia.

Em seguida apresentamos entdo os trés estudos da distribuicao do crédito, com

basicamente a mesma periodizagdo de fundo.
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4.2 Analise dos Ativos dos Balancetes de bancos publicos e
privados brasileiros nos anos 2000

Esse estudo se baseia na analise dos ativos bancarios dos balancetes dos bancos
componentes do Sistema Bancério 1. Vamos analisar dois grupos consolidados: (i) o
conjunto dos bancos com controle acionario privado (nacionais e estrangeiros) e (ii) o
conjunto dos bancos com controle acionario publico.

Conforme ja vimos anteriormente, tanto bancos publicos, quanto privados,
apresentaram uma forte expansao de suas operagdes de crédito, o que obviamente se
explicitara nos balancetes. A esse respeito, destacamos que os dados das “operacdes de
crédito” dos balancetes nio se referem as variaveis de fluxos, como créditos concedidos
num determinado més. Referem-se a dados contabeis, relativos a “créditos a receber”.
Sdo os créditos concedidos em determinado més e que ainda ndo foram pagos mais 0s
créditos anteriores que ainda nao foram pagos.

No grafico 12, entdo, veremos o inicialmente o comportamento dos bancos
privados, sendo possivel notar que:

(1) Ocorre uma forte expansao das operacdes de crédito até 2007;

(i1) Entre essa data e 2008 ha uma desaceleracao dessa expansao, por conta

da crise de subprime;

(ii1)) O crescimento mais acelerado retorna depois de 2009 e mantém-se até
2014 (ainda que em 2013 tenha dado uma pequena desacelerada);

(iv)  Depois de 2014, com o piora do crescimento, agregado com a crise
politica, se nota uma fase de desaceleragdo das operagdes de crédito, que
se mantém até 2017, por conta da forte queda do crescimento depois de
2015 e da baixissima recuperagao posterior;

(v) Entre 2017 e 2018 ocorre um retorno do crescimento das operagdes de
crédito por conta das politicas pré-consumo (como a liberagao do FGTS),
agregadas a queda da inflacdo e das taxas de juros, fatores estes que

favorecem o retorno do crédito.

4 Essa analise se efetua a partir do estudo de Corréa (2019)
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Grafico 12: Demonstrativo de resultado dos Bancos Privados do Consolidado Bancario
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Nesses termos, vemos que a analise dos balancos do Sistema Bancério 1 segue
a analise da expansao do crédito total (que também incorporava o sistema nao bancario)
analisada anteriormente.

Mas, mais do que isso, o que a analise do balancete consolidado dos bancos com
controle privado nos mostra € que ja a partir de 2006 as Operacdes de Crédito deixam de
ser o principal ativo dos Bancos. As Operacdes Interfinanceiras de Liquidez passam
claramente a dominar o Balanco, sendo que apds a crise de subprime essa dindmica
mantém-se consolidada. Elas sdo operagdes de curtissimo prazo que significam que os
bancos estdo querendo manter liquidez. A questdo ¢ que no Brasil essa liquidez ¢ mantida
na forma de Certificados de Depositos Interbancarios (CDI) e por Operacdes
Compromissadas, especialmente as efetuadas com o Banco Central, em curto prazo
(CORREA, 2019), sendo que a rentabilidade esta basicamente em torno da taxa Selic.

Paralelamente, outras aplicagcdes que se apresentam acima das Operacdes de
Crédito sdo as aplicacdes em Titulos e Valores Mobiliarios, que também envolvem
operagdes com titulos (em prazos mais longos do que as das aplica¢des interfinanceiras)

e as “demais aplicacoes”.
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A andlise da evolugdo dessas contas nos mostra que a partir de 2007 as
Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez e as Aplicacdes em Titulos e Valores mobilirios
crescem fortemente, fazendo com que a participagdo das Operagdes de Crédito diminua
no total do Ativo. Nesses termos, a partir de 2007 as Operagdes de Crédito deixam de
estar no centro das aplica¢des dos bancos privados, denotando a logica de aplicagao
financeira que gera rentabilidade e liquidez com as operagdes compromissadas, mesmo
quando o pais ainda apresentava uma taxa de crescimento expressiva até 2010.

A partir de 2011, quando questionamentos ao crescimento comeca a se
apresentar de forma mais clara, a expansao conjunta de aplicacdes alternativas (e
rentaveis) as operagdes de crédito mantém forte expansio.

Isso entroniza o fato de que a logica de empréstimos dos bancos privados ¢é
aquela que gere a maior rentabilidade possivel, mostrando uma rapida possibilidade de
ajuste, se necessario, quando ocorrem mudangas na conjuntura (CORREA, 2019). A
compreensdo dessa dindmica, por outro lado, corrobora a hipotese da manutengdo da
concentragdo das operacgdes de crédito nas regides € espagos municipais mais dindmicos
e em agentes de maior porte, sendo que a primeira dessas duas questdes serd analisada

nesse capitulo.

Grafico 13: Demonstrativo de resultado dos Bancos Publicos do Consolidado Bancéario
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Ja a respeito dos bancos publicos podemos notar os seguintes pontos:

(1) A expansdo das Operagdes de crédito entre 2003 ¢ 2007

(i1) O crescimento dessa expansao (taxas de crescimento maiores) entre 2008

e 2014, indicando a agdo anticiclica desses bancos apos a crise de
subprime

(iii)) A desaceleragdo das Operagdes de Crédito dos Bancos publicos a partir

de dezembro de 2014

(iv) A dominancia das Operagdes de Crédito no balango bancario do

consolidado dos Bancos com controle Publico.

Vemos a forte expansdo das Operacdes de Crédito apds 2004 e com mais vigor
entre 2006 e 2008. No caso dos bancos publicos notamos também que a expansdo do
crédito € muito mais forte apos o ano de 2008, indicando o papel anticiclico desses.
Nessas expansdes vale destacar os créditos oferecidos pela Caixa Econdmica Federal,
relativos ao Programa Minha Casa Minha Vida, depois de 2009. Entretanto em 2013 se
observa um arrefecimento dessas operacdes de crédito, e com mais for¢a ap6s 2014, ndo
se apresentando retomada em 2017.

E claro que essa periodicidade segue basicamente a periodicidade que foi
indicada para a dindmica do crédito do Sistema Financeiro Nacional, ja analisada
anteriormente. No caso dos bancos publicos queremos destacar a ndo desaceleragdo das
Operagoes de Crédito durante a crise de subprime e a manutengao da forte expansao até
2013, mostrando o papel dos bancos publicos na retomada apos crise. Ademais, as
aplicagdes em titulos e em operagdes interfinanceiras de liquidez sao significativamente
menores do que as operagdes de crédito em sua trajetdria pos 2008. Ou seja; os bancos
privados continuaram em sua dindmica de forte atuacdo com titulos e valores mobiliarios
e em aplicagdes interfinanceiras, mas os bancos publicos ndo mantiveram essa logica.

Ainda assim, a nossa questdo ¢ a de que a expansao dos bancos publicos se deu
centrada em empréstimos a agentes de maior porte e seguindo a mesma logica de
concentracdo nas regides mais dindmicas. Isso porque a logica bancéria do crédito
individual e a subordinacgdo as Regras da Basiléia mantém os bancos, mesmo os publicos,
nesse perfil, mesmo em tipos de crédito mais voltados para a populagdo de baixa renda.

A esse respeito € necessario dois comentarios: a) o de que os créditos do
programa Minha Casa Minha Vida pertencentes a Faixa 1, vinculado as populagdes mais
pobres ndo consta nos balancetes bancarios, pois sdo subsidios do Tesouro (SILVA,

2018); b) isso também ocorre com os recursos do Pronaf B que sdo liberados com
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garantias do Tesouro e com recursos dos Fundos Constitucionais nos casos das regioes

Nordeste, Norte e Centro Oeste (FERREIRA, 2013).

4.3 — Distribuicao de Crédito nas macrorregioes e estados
Nessa parte do capitulo analisaremos entdo, a distribui¢ao das Operacdes de
Crédito em termos espaciais, considerando a evolucdo pelas diferentes macrorregides

brasileiras.

Grafico 14: Crédito total por macrorregido em bilhdes de RS, periodo 2000-2018
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Fonte: elaboragédo propria a partir de dados do BCB

O Gréfico 14, demostra que a expansdo das Operagdes de Crédito ocorreram de
forma desigual entre as macrorregides brasileiras. Na verdade, o destaque especial ¢ da
regido Sudeste e essa divergéncia se torna cada vez mais forte a medida que o crédito se
expande.

Ademais ¢ importante destacar que depois da crise de subprime, grande parte da
expansdo das Operagoes de Crédito do Sistema Bancdrio 1 se centrou ainda mais
profundamente na Regido Sudeste, corroborando a perspectiva de que, mesmo a agdo
anticiclica dos bancos publicos privilegiou essa regiao, até mais do que o fazia antes. Para
se ter ideia da expansao ocorrida, o montante destinado a regido Sudeste do pais saiu de
menos de RS 1 trilhdo em 2010 para um pico de R$2,1 trilhdes em 2015 antes de iniciar
o movimento de desaceleracdo na oferta de empréstimos. Paralelamente, nas outras
regides a expansao foi muito menor principalmente na regiao Norte. Uma terceira questao

a ser comentada ¢ a de que a Regido Sul vem em segundo lugar e ¢ seguida pela Regido
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Centro Oeste, 0 que mostra que essa ultima regido tem ganho participagao nas liberagdes
das Operagdes de Crédito.

Esclarecimentos importantes a esse respeito podem ser feitos a partir da analise
das Operacoes de Crédito em relagao ao PIB, pois esse fato diminui a influéncia que

outros fatores podem ter e torna a comparagao mais assertiva.

Grafico 15 — Crédito Total em relagdo ao PIB por macrorregido nos anos de 2002-2017.
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Fonte: Elaboragao propria a partir de dados do BCB

Por um lado, ¢ possivel observar a manutencdo da dominéancia da Regido Sudeste
vis a vis as demais, seguida pela regido Sul. A novidade ¢ o fato de que a regido Centro
Oeste passa, paulatinamente, a rivalizar com as captacdes da regido Sul, especialmente
apos a crise de subprime, chegando a ultrapassa-la a partir de 2012. Isso tem a ver com o
dinamismo da regido e a pujanga do agronegocio (CORREA, 2019), fato que serd
comentado mais a frente.

Analisadas essas questdes, passemos a observagdo da dindmica da distribuicao
por cada uma das macrorregides, considerando cada estado pertencente as mesmas.

A partir dos dados por estados da federacao presente no Grafico 16 € possivel
observar a concentracdo da liberacdo nos estados de maior dinamismo econdmico em
cada uma das macrorregides, mas também ¢ importante relacionar com a populagdo,
Grafico 17, para observar as diferencas marcantes.

No caso da Regido Sudeste, vemos o destaque especial para Sao Paulo que ¢ o
grande responséavel pelo desempenho diferenciado da regido, principalmente depois de

2008 quando ocorreu maior expansdo de crédito para a mesma. Observe-se o forte
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crescimento dessa captagdo, sendo que o estado acolhe 21,95% da populagdo nacional.
Na regido Sudeste ele € responsavel por 82% das Operagdes de Crédito.

Paralelamente, com valores substancialmente mais baixos em termos das
Operacdes de Crédito vém os estados do Rio de Janeiro e de Minas Gerais, mas ¢
importante compreender que mesmo esses estados apresentam captagdes muito mais altas
do que os demais estados da federagdo. Os valores das operagdes de crédito chegam a R$
200 bilhdes, em ambos os estados, destacando-se que o Estado do Espirito Sando

apresenta uma liberacao bem abaixo.

Grafico 16: Crédito total divido pelos estados das macrorregides
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Tabela 2: Populagdo 2018 em milhdes ¢ PIB 2018 em milhdes de R$ - estados da
federacdo por macrorregiao

Norte Nordeste
Estado Pop | PIB Estado Pop | PIB
Para 8,7 |161,3 Bahia 7,1 | 289,2
Amapa 0,86 | 16,7 Pernambuco 9,6 | 186,3
Acre 0,89 | 15,3 Paraiba 40 |643
Rondonia 1,8 |449 Rio Gde do Norte | 3,5 | 66,9
Tocantins 1,6 | 35,6 Alagoas 33 | 54,4
Roraima 0,63 | 13,3 Ceara 9,2 | 1559
Amazonas 7,2 | 100,1 Maranhao 7,11 | 98,1
Piaui 3,3 1503
Sergipe 2,3 42,0
Centro Oeste Sudeste
Estado Pop | PIB Estado Pop | PIB
Goias 7,11 | 195,6 Sao Paulo 46,3 | 2.210,5
Mato Grosso 3,5 | 1374 Rio de Janeiro 17,4 | 758.8
Mato Grosso do Sul | 2,8 | 106,9 Minas Gerais 21,3 | 6148
Distrito Federal 3,1 |254,8 Espirito Santo 4,1 |137,0
Sul
Estado Pop | PIB
Rio Gde do Sul 11,4 | 457,2
Parana 11,5 | 440,0
Sta Catarina 7,5 |298,2

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do IBGE
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Note-se que, no caso de Sao Paulo, ainda que o PIB desse estado seja
substancialmente maior do que os dos demais, a expansdo das operagdes de crédito ¢é
substancialmente maior do que a expansdo do PIB no mesmo. Ou seja, a relagdo
Operacdes de Crédito/PIB ¢ muito maior para Sao Paulo do que para os demais estados
da macrorregido.

No caso da regido Sul, que representa a segunda regido com maior destino das
Operagdes de Crédito, a expansdo € mais equilibrada, especialmente entre Parand e Rio
Grande do Sul, sendo que essas liberagdes ultrapassam R$ 140 bilhdes, estando Santa
Catarina em terceiro lugar, com seu valor maximo estando na casa dos R$ 75 bilhoes.

A andlise da distribui¢do Centro Oeste nos esclarece que grande parte das
Operagdes de Crédito ai alocadas, tem relagdo com o Distrito Federal, especialmente apos
a crise de subprime, sendo que os valores liberados chegam a R$ 160 bilhdes, em nivel
semelhante aos estados do Parana ¢ Rio Grande do Sul. Para se ter ideia, esses ultimos
dois estados t€ém populagdo de cerca de 11 milhdes de pessoas, enquanto o Distrito
Federal congrega 3,1 milhdes. Mesmo agregando as populacdes do entorno do Distrito
Federal, referente a cidades dormitorio localizadas em Goias, o valor estd muito longe
dos 11 milhdes de pessoas referidas acima.

Essa dinamica das operagdes de crédito no Distrito Federal estd menos ligada a
questdo da expansao do agronegocio na regido e mais ligado ao crédito livre, vinculado a
alta renda per capita que ai se estabelece e as proprias condig¢des facilitadoras de liberagao
pelo fato de se estar na capital federal. Ainda assim, o poder do agro negdcio pode ser
observado pela importante expansao das operagdes de Crédito nos demais estados dessa
macrorregido. No caso de Goias as Operagdes de Crédito chegam a R$ 80 bilhdes e de
Mato Grosso ultrapassam R$ 40 Bilhdes, com populagdes, respectivamente de 7,5
milhdes e 3,1 milhdes de pessoas.

No caso da regido Nordeste, o estado que mais se destaca em termos de captacao
das operagdes de crédito é o da Bahia, com valores chegando a R$ 64 bilhdes. Em seguida
vém os estados de Pernambuco, e do Ceard, com valores chegando a 49 bilhdes e 40
bilhdes respectivamente. Para se destacar a diferenca relativa, aos demais estados da
federacdo que recebem mais recursos, a Bahia congrega 14,9 milhdes de pessoas;
Pernambuco 9,6 milhoes e o Ceard 9,2 milhdes.

Os demais estados do Nordeste e os da regido Norte apresentam uma dinamica

captadora ainda mais baixa.
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Ou seja, hd uma diferenciagao muito grande entre as macrorregioes € os estados
da federacdo. Na verdade, o que define essencialmente a distribui¢ao ndo ¢ a dindmica
populacional e sim fortemente o PIB, indo ao encontro da abordagem sobre os
determinantes da concentragio do crédito. E claro que os municipios de maior
concentracdo populacional sdo aqueles em que as atividades urbanas se concentram
fortemente e que ha forte liberacdo de crédito livre, a questdo do PIB per capita e do
proprio dinamismo dos negdcios importa quando tratamos da distribui¢do do crédito e
quando tratamos da ldgica bancéria, mesmo considerando bancos publicos.

Pelos dados acima ja foi possivel ver que, mesmo considerando o papel
anticiclico dos bancos publicos a forte logica concentradora se mantém em Sao Paulo se
destaca como o estado que ¢ responsavel por grande parte das operagdes de Crédito.

Para chegarmos mais perto da dindmica dos bancos publicos, ¢ interessante
observar a distribuicdo do crédito Habitacional, essencialmente liberado pela Caixa
Econdmica Federal e do crédito Agricola, que tem no Banco do Brasil o seu principal
ofertador.

Primeiro, considerando o financiamento rural (Grafico 17.1) vemos a expansao
do mesmo e a forte dominancia das Regides Sudeste e Sul. Vale o destaque a regido Sul
que, em muitos anos, puxou o financiamento rural de forma mais pulsante que o Sudeste.
Outro ponto de destaque é a expansao na regido Centro-Oeste nos anos mais recentes,
fato explicado pela questdo de esta estar na fronteira agricola e concentrar muitos grandes
produtores que conseguem ter acesso privilegiado a esses recursos. Enquanto no caso da
Regido Sul se destaca a existéncia de grande nimero de agricultores familiares, na regido
Centro-Oeste o que se destaca ¢ a grande producdo e o forte avanco da agrobusiness ao
longo dos anos 2000. Mais uma vez, num nivel muito mais baixo de captagdo se

encontram as regides Norte e Nordeste.
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Grafico 17.1: Financiamento rural em milhdes de RS, periodo 2000-2018
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Grafico 17.2: Financiamento rural em relacdo a VAB agricola, periodo 2002 a 2017
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Grafico 18 - Saldos das operacdes de crédito rural total e saldos das operagdes de crédito

rural do Banco do Brasil S.A. em milhdes de R$ no periodo 2000-2018
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT

Essa dindmica ¢ fortemente puxada pelo Banco do Brasil, conforme o grafico 18
apresenta, podemos notar que entre nesse periodo em torno de 50-60% da oferta das
operacgdes de crédito rural foram feitas pelo BB, chegando a periodos recentes a valores
proximos de 70%. Mesmo assim, podemos notar uma concentracdo entre as regides e
outra na oferte deste crédito.

Ademais de acordo com o grafico 19 apresentado a seguir, 0 mesmo ocorre com
as operagodes de crédito imobilidrio, porém dessa vez a concentracdo ocorre nas “maos”
da Caixa Economica Federal (CEF) e de forma mais intensa, pois fica consistentemente
acima dos 70% a partir de 2006. Ademais, podemos notar uma forte aceleracao apds o
ano de 2009, devido a instalagdo do Programa Minha Casa Minha Vida, implementado

pelo Governo federal e destinado a populacao de mais baixa renda.
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Grafico 19 - Saldo das operagdes de crédito imobiliario total e saldos de operagdes de

crédito imobiliario da Caixa Econdmica Federal em milhdes de no periodo R$ 2000-2018
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Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do BCB-DSTAT

Note-se que no caso desse crédito, o Faixa 1 do Programa, destinado a populagdo
de renda mais baixa do programa, a modalidade previa que grande parte do recurso
dirigido se dava na forma de subsidios do Tesouro Nacional. Essa Faixa ndo era, de fato,
contabilizada nos balancetes do banco, que apresenta os créditos em que ele assume o
risco.

Mesmo considerando que as demais Faixas de classificacio do Programa
destinavam-se as populagdes que ndo apresentavam altos niveis de renda, o que se
observa ¢ que se mantém a concentracao de recursos nas regides mais dinamicas do pais.

Pelo Gréfico 20.1 ¢ possivel observar a forte concentragdo, mais uma vez, da
Regido Sudeste, sendo que depois vem a Regido Sul, com valores substancialmente mais
baixos. A caracteristica institucional desse tipo de crédito explica, em parte essa dinamica,
pois o crédito vem articulado a logica das construtoras e sua articulagdo com as
prefeituras, sendo que as construtoras ja estabelecidas t€ém um grande potencial de avango
e de construcdo de grandes complexos habitacionais nessa regido (Silva, 2018). Além do
mais, nessa regido se encontra a Megaldpole de Sao Paulo, que absorve grande parte dos
recursos.

Um comentério importante, que mostra a distor¢ao dessa distribuicao € o fato de

a regido Centro-Oeste apresentar um nivel de Operagdes de Crédito Habitacional
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semelhante ao da Regido Nordeste, sendo que a primeira apresenta uma concentragao
populacional substancialmente menor e que esse crédito ¢ para familias de rendas mais

baixas.

Grafico 20.1: Financiamento imobiliario em milhdes de RS, periodo 2000-2018
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Grafico 20.2: Financiamento imobilidrio em relacdo ao PIB no periodo 2002-2017
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do BCB

Alias, essa distor¢do fica clara quando analisamos a relacdo entre essas

operagoes de crédito e o PIB (Grafico 20.2). A Regido Centro Oeste ultrapassa as regioes
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Sudeste e Sul. Apesar dessa distorcao, nota-se que no caso da regido Nordeste, se
apresenta uma aproximacao com a Regido Sul, o que mostra um dinamismo particular,
capaz de romper, em parte, com a logica concentradora, diferindo, em parte, do que se
observou no crédito agricola. Ainda assim, quando se observam as liberacdes totais, vé-
se o dominio da regido Sudeste.

Com todos esses dados apresentados acima, podemos notar que no Brasil hd uma
concentragdo de crédito principalmente na regido Sudeste considerando crédito total,
rural e imobiliario. Ademais, percebemos uma concentragao dos dois ultimos tipos de
financiamento nos bancos publicos, BB e CEF, respectivamente.

Paralelamente, a essas questdes ocorreu uma forte expansdo de crédito no pais,
principalmente apds 2008 com as politicas anti-ciclica dos bancos publicos, porém
mesmo com esse esforco a expansao se manteve nas regioes. Adiante, entdo, realizaremos
uma andlise considerando os indicadores ja apresentados nesse capitulo, porém nesse
momento o analisaremos considerando cada municipio brasileiro e em seguinte também
apresentaremos os dados do Indice de Desenvolvimento Humano por municipio (IDHm)
para comprovar se esta concentragdo realmente ocorre nas regides de maior
desenvolvimento, o que conforme explicitado ao longo do trabalho, contribuiria ainda

mais para a manutencao de uma desigualdade entre as cidades e regioes.

4.4 — Relaciao entre Crédito e IDHM
Nesse item realizaremos uma analise considerando indicadores de captacao,
calculados para cada um dos municipios brasileiros e confrontando-os com os indicadores

de IDH, também classificados.

4.4.1 — Metodologia
No que se refere a construcdo dos indicadores de operagdes de crédito, eles
foram construidos considerando a relagdo “Operagdes de Crédito /PIB” para cada um dos
municipios do pais. Em seguida os resultados foram ordenados: do menor resultado para
o maior. Considerando essa hierarquizagdo, os municipios foram divididos em quintis,
gerando-se os “Indicadores de Operagao de Crédito” apresentados abaixo:
Primeiro quintil: Operagéo de crédito MUITO BAIXO ou SEM CREDITO
Segundo quintil: Operagdo de crédito BAIXO
Terceiro quintil: Operagdo de crédito MEDIO
Quarto quintil: Operagao de crédito ALTO
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Quinto quintil: Operagao de crédito MUITO ALTO

Também construimos os indicadores de IDH, considerando os IDHs de cada
municipio brasileiro, ordenando-os e dividindo-os em quintil, gerando os indicadores
abaixo:

Primeiro quintil: MUITO BAIXO
Segundo quintil: BAIXO
Terceiro quintil: MEDIO

Quarto quintil: ALTO

Quinto quintil: MUITO ALTO

A partir dai, esses indicadores foram plotados em mapas. Foram efetuados
estudos para (i) Operagdes de crédito total; (ii) Operagdes de crédito imobiliario; (iii)
operagdes de crédito agricola.

Ademais, cabe ainda o comentario de que as operacdes de crédito foram
organizadas em periodos de acordo com o que ja foi apresentado o0 momento:

. 2002-2007: periodo de expansao

. 2008-2009: crise do sub-prime

. 2010-2014: retomada pds crise

. 2015-2017: desaceleragao

Para cada periodo as operagdes de crédito de cada municipio serdo somadas e
divididas pelo PIB para a constru¢do do indicador de operagdes de crédito explicado
acima.

A partir dai, efetuaremos o estudo: primeiro observando a distribuicdo das
operagdes de crédito em foco no territorio segundo a periodicidade indicada e depois
comparando a distribui¢do com os indicadores de IDH, para comprovar se esta
concentragdo realmente ocorre nas regides de maior desenvolvimento, o que conforme
explicitado ao longo do trabalho, contribuiria ainda mais para a manutencdo de uma

desigualdade entre as cidades e regides.

4.4.2 Operacoes de Crédito Totais

No que se refere a analise das Operacdes de Crédito Totais/PIB, os mapas 1 nos
mostram a distribuicdo por periodos. Com base neles percebemos de forma mais
ilustrativa os movimentos descritos ao longo desse trabalho.

O ponto que precisamos destacar ¢ a concentragdo dos indicadores de crédito

MUITO BAIXO, BAIXO e MEDIO nas regides Norte ¢ Nordeste 0 que se mantem ao
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longo de todo os quatro periodos. Paralelamente, os municipios com crédito ALTO e

MUITO ALTO, em verde claro e amarelo, estdo, em sua maioria, na regido Centro-Oeste

e principalmente, no Sudeste e Sul.

Mapa 1: Crédito em relacdo ao PIB segundo a periodicidade estudada

Periodo 2003-2007

Legenda

I Muito Baixo
Bl Baixo

B Médio

[ Alwo

[ Muito Alta

Periodo 2010-2014

Legenda
Il Muito Baixo
I Biixo

Bl Médio

0 Alto

] Muito Alto

Fonte: Elaboragéo Propria a partir de dado do BCB ¢ 0 IBGE

Periodo 2008-2009

Periodo 2015-2017
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Outra constatacao ¢ a de que a légica distributiva ndo muda muito pelas regides
ao longo dos periodos estudados. Agora, observando a distribui¢ao dessas Operagdes de
Crédito, tomando o periodo 2010-2014, com a distribui¢ao classificada do IDHM em
2010 constatamos a relacdo entre os indicadores de operagdes de crédito e os indicadores
de IDH, como ¢ notavel nos mapas 2.

De fato, as Regioes Norte e Nordeste sao aquelas em que os indicadores de IDH
sdo menores, como ja ¢ sobejamente conhecido, mas também ¢é nessas regides que se
concentram os indicadores de crédito BAIXO e MUITO BAIXO, conforme vimos
anteriormente, enquanto as regides de IDHs mais altos concentram os indicadores de
operagdes de crédito mais altos. Note-se que a regido que concentra os IDHs médios ¢ a
Centro Oeste, mas os indicadores de crédito médios estdo distribuidos por essa regido,
mas também ocorrem bastante nas regioes Norte e Nordeste.

O que ocorre ¢ que na regido Centro Oeste muitos municipios tém indicadores
de operacdes de Crédito Alto e Muito Alto. Nao apenas Brasilia tem esse indicador, mas
também municipios de forte avanco do agronegdcio. Ademais, vimos também que as
operagdes de crédito imobilidrio cresceram muito nessa regido. Os proximos estudos nos

ajudardo nessa compreensao.

Mapas 2: Indice de op cred total/PIB X Indice de Desenvolvimento Humano por
municipio

Indice operagdes de cred total/PIB 2010-2014 IDHM 2010
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Il Muito Baixo
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[ Muito Alto

Fonte: Elaborados pelo autor
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4.4.3 Operacoes de Crédito Imobiliario

No caso das Operagdes de Crédito Imobilidrio efetuamos uma modificagdo na
classificagdo das Operagdes de Crédito. Como foi feito no estudo acima, os municipios
foram ordenados e foi possivel perceber a existéncia de grande numero de municipios
“sem crédito”. Nesse sentido, a classificagdo realizada foi diferente. Depois de
ordenarmos os municipios segundo a relacdo “op. de cred imob/PIB”, separamos os
municipios “sem crédito”, que passaram a ser assim classificados. A seguir dividimos os
municipios restantes em quartis: (1) primeiro quartil = op cred imob BAIXO; (ii) segundo
quartil = op cred imob MEDIO; (iii) terceiro quartil = op cred imob ALTO; (iv) quarto
quartil = op cred imob MUITO ALTO.

O primeiro comentario referente a andlise do crédito imobilirio, ¢ o de que os
mapas deixam claro o quao importante foi o Programa Minha Casa Minha Vida (MCMV),
lancado a partir de 2009, na alocagao desses recursos. De fato, ao comparar o periodo
2008-2009 com o 2010-2014 percebemos a grande diminuicdo de municipios “sem
crédito” - principalmente nas regides periféricas do pais. Ou seja, a operagao do Programa
foi muito importante para efetuar um maior atendimento para as regides periféricas

brasileiras. (CORREA 2019)

Maps 3: Financiamento Imobiliario em relagdo ao PIB, segundo periodicidade estudada

Periodo 2002-2007 Periodo 2008-2009

Legenda Legenda

Il Sem Crédito Il Sem Crédito
[ ] Ba’\xo I Baixo
5 Médio Il Médio
Alto [ Alto
1 Muito Alto [ Muito Alte
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Periodo 2010-2014 Periodo 2015-2017

Legenda Legenda

I Sem Crédito Il Sem Credito
= Ba‘\xo B Baixo
5 Médio Bl Médio
Alto [ Alto
[ Muito Alto [ Muito Alto

Fonte: Elaboragao Propria a partir de dados do BCB ¢ do IBGE

Ainda que possamos constatar esse importante resultado, devemos destacar que
a segunda constatacdo ¢ a de que, tanto antes como depois dessa maior oferta de
financiamento imobilidrio as cidades que apresentam indicadores de op cred imob ALTO
e MUITO ALTO estdo concentradas nas regides Sudeste e Sul. Note-se, no entanto, que
a Regido Centro Oeste também apresenta varios municipios com essa classificacao.

A comparagdo entre os indicadores de IDH e as classificacdes de Op cred
imob/PIB mostram, mais uma vez a correlagdo entre “sem crédito” ¢ IDH MUITO

BAIXO, além das demais classificagdes de crédito e IDH apresentarem similaridade.
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Mapas 4: Indice de op cred imob/PIB X Indice de Desenvolvimento Humano por

municipio

Indice operagdes de cred imob/PIB 2010-2014 IDHM 2010

Legenda Legenda

I sem Crédito Il Muito Baixo
Il Baixo Il Baixo

B Médio B Médio

8 Alto [ Alto

[ Muito Alto [ Muito Alto

Fonte: Elaboragao Propria a partir de dados do BCB ¢ do IBGE

E importante também comentar, ainda, que entre 2015-2017 reduzem-se os
municipios das regides Norte e Nordeste que obtém a classificagio ALTA e MUITO
ALTA. Ou seja, quando as essas operacdes de crédito vao arrefecendo, a tendéncia ¢ a de
que elas fiquem ainda mais concentradas nos espacos mais dindmicos.

Ainda assim, ¢ importante retomar o resultado de que os municipios “sem
crédito” se reduzem bastante com o MCMYV, sendo que esses municipios passam a ter
acesso a recursos, destacando-se que até¢ 2009 grande parte dos municipios das Regides

Norte e Nordeste eram classificados como “sem crédito imobiliario.”.

4.4.4 — Operacoes de Crédito Rural

No caso do financiamento rural, também usamos a mesma classificacao das
operagoes de crédito efetuada para o caso do crédito imobilidrio. Primeiro separar os
municipios “sem crédito” e depois dividir os demais municipios em quartis, ordenados
pela relagao “op cred rural/PIB”, chegando-se a classificagdo: (i) municipios sem crédito;
(ii) primeiro quartil = op cred rural BAIXO); (iii) segundo quartil = op cred rural MEDIO;
(iv) terceiro quartil = op cred rural ALTO; (v) quarto quartil = op cred rural MUITO
ALTO.
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Mapa 5: Financiamento Rural em relagdo ao VAB da Agricultura

Periodo 2002-2007 Periodo 2008-2009

Legenda
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Periodo 2010-2014 Periodo 2015-2017

Legenda Legenda

Il Sem Crédito Il Sem Crédito
I Baixo Bl Baixo

B Médio B Médio

[ Alto I Alto

[ Muito Alto ] Muito Alto

Fonte: Elaboragao Propria a partir de dados do BCB e do IBGE

Ainda que o numero dos municipios fosse menor no caso do crédito rural em
comparag¢do com o crédito imobiliario, no presente estudo foi possivel também constatar
a redug¢do dos municipios “sem crédito”, ainda que de forma menos dramatica. Esses

municipios se concentravam e continuam se concentrando primeiramente na Regido
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Norte e em segundo lugar na Regido Nordeste. Note-se que no caso da Regido Norte as
classificagdes que dominam incontestavelmente sdo as de “op cred rural/PIB” SEM
CREDITO ¢ BAIXO. Na regifio Nordeste também sdo essas classificacdes que dominam,
mas é possivel percebe um maior nimero de municipios com OP de Créd MEDIO e, bem
poucos, com a classificagdo ALTO (Mapas 5)

A partir de 2009 a Regido Centro Oeste passa a abrigar um maior nimero de
municipios com classificagio ALTO ¢ MUITO ALTO, e no ultimo periodo isso se
intensifica, mostrando o poder do agronegdcio em absorver esse tipo de crédito. Ainda
assim, o destaque vai para a Regiao Sul, com dominancia de municipios com classificagao
de “op cred rural/PIB” ALTO e MUITO ALTO, corroborando, com o fato de que essa

regido ¢ grande receptora desse tipo de operagdes de crédito.

Mapas 6: Indice de op cred rural/PIB X Indice de Desenvolvimento Humano por
municipio

Indice operagdes de cred rural/PIB 2010-2014 IDHM 2010

Legenda

Legenda Il Muito Baixo
Il Baixo
: :em Crédito B Medio
aixo [ Alto
E} Maclo [ Muito Alto
Alto
[ Muito Alto

Fonte: Elaboracao Propria a partir de dados do BCB e do IBGE

Assim, as operacdes de crédito Rural, que tém forte relagdo com o Banco do
Brasil, se concentram fortemente na regido Sul e Sudeste, sendo que a distribui¢do do
crédito pelo Brasil ¢ ainda mais concentrada do que a dos demais créditos. Note-se ainda
que a regido Centro-Oeste tem avangado seu quintil nesse tipo de crédito e observando-
se a relagdo com o IDH (Mapas 6) fica clara a menor assisténcia da Regido Norte e

Nordeste.
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Consideracoes Finais

Dada a hipotese apresentada no inicio do trabalho de que houve uma expansao
de crédito, mas sem uma mudanca na ldgica concentradora de distribui¢do entre as regides
¢ confirmada pelos dados apresentados.

Considerando o fato de que as operacdes de crédito representam apenas uma das
formas de aplica¢des dos bancos e sendo essas uma opg¢ao que possui uma possibilidade
de rentabilidade atrativa, porém com mais riscos e mais iliquidas e levando em conta a
questao de que os bancos farao suas escolhas de portfolio buscando a maior rentabilidade
possivel, fato este que ¢ reforgado pelas regras da Basileia. Dessa forma a logica dos
bancos privados sera a de concentrarem suas operagdes nas regides economicamente mais
dinamicas, de maior densidade populacional e para agentes de maior porte, pois dessa
forma a incerteza ¢ menor, ¢ consequentemente a preferéncia pela liquidez também sera.
Relembrando que essa perspectiva ¢ destacada pelos autores que fazem a anélise
considerando a perspectiva Keynesiana.

O presente trabalho também levou em consideragdo a hipotese de que no caso
dos bancos privados a logica é de forte concentragdo de recursos nas regides mais
dinamicas e que no caso dos publicos, mesmo com sua atuagdo fortemente anti-ciclica e
pro-crescimento ndo houve mudam essa logica, eles ainda mantiveram grande parte dos
recursos em agentes de menor risco, ou seja, nas regioes mais desenvolvidas. O mesmo ¢
esperado para o crédito imobilidrio, mesmo com o Programa Minha Casa Minha Vida
(MCMV), e no Crédito Rural, mesmos considerando a operagdo de crédito voltado a
agricultores familiares — como o PRONAF.

No caso brasileiro e mais especificamente observando os balancetes dos bancos
privados segundo a periodicidade construida, nota-se que ao mesmo tempo que houve
uma evolucdo do crédito ocorreu a expansao de operagdes liquidas e rentaveis como o
caso das aplicacOes interfinanceiras de liquidez e as operagdes com titulos e valores
mobiliarios. Esse fato ¢ mais notdvel apos a crise de subprime e quando as taxas de
crescimento do pais se mantiveram em patamares baixos pds 2013, indicando a ag¢do pro
ciclica destes.

Em relag@o os bancos publicos nos anos 2000 a sua atuagdo foi diferenciada,
pois houve forte dominancia das operacdes de crédito sobre as demais, devido ao papel
anti-ciclico e sua atuagdo como alavanca do crescimento, antes de sua problematizagao

apods 2015, com a mudanga do modelo de crescimento.
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Concluimos entdo, por meio da analise de distribui¢do de recursos no capitulo 4
que as hipdteses elaboradas estdo de acordo com o presenciado. Isso visto pois, no caso
do “Crédito total/PIB” (considerando bancos publicos e privados) hd uma concentragio
de indicadores “ALTO” e “MUITO ALTO” nas regides mais dinamicas (considerando o
IDH como proxy deste fato) e o contrario foi notado nas regides menos dindmicas, Norte
e Nordeste.

No caso do crédito imobiliario e rural, ambos vinculados fortemente a bancos
publicos, a ldgica continua a mesma, sendo que no ultimo a concentracdo ¢ ainda mais
forte. Fatos estes que corroboram com a hipdtese estabelecida, mesmo assim € necessario
destacar o importante crescimento na quantidade de municipios atendidos via crédito
imobiliario e rural, principalmente no primeiro caso com o Programa MCMYV. Logo,
destacando o importante papel dos bancos publicos nesse quesito, mesmo que no geral a
concentracao na liberacao se manteve.

Por fim, podemos concluir com essas demonstragdes e com o que foi explicitado
que mesmo com as expansdes no volume de crédito a 16gica de concentragiao se manteve
mesmo que em niveis diferentes no crédito total, imobilidrio e rural. O que demostrou
que apesar do esfor¢o dos bancos publicos para romper com essa questao na realidade o
seu impacto foi notado no aumento de cidades assistidas e ndo na descontracdo dos

recursos.
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