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RESUMO

O presente trabalho apresentara um estudo sobre a concessao de crédito
bancario durante o periodo de 2005 a 2011, identificando quais foram as mudancgas
ocorridas nesta concessao durante a crise de 2008. Para tanto usou-se como
referencial teérico as teorias de formacdo de expectativas sob incerteza e a
preferéncia pela liquidez de Keynes e a teorias de instabilidade financeira e sistema
bancario de Minsky. Também foram analisadas demonstragées contabeis de bancos
brasileiros e realizado um exercicio com a hipotese de como ficaria a concessao de
crédito caso os bancos publicos se comportassem da mesma forma que bancos
privados.
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ABSTRACT

This paper will present a study on bank lending during the period from 2005 to
2011 identifying what happened to this concession mainly during the 2008 crisis. For
this, theories of expectations formation under uncertainty and liquidity preference
theories of Keynes and financial instability and banking system of Minsky were used
as theoretical framework. The financial statements of Brazilian banks were also
analyzed and an exercise was done with the hypothesis about how would the bank
lending be if public banks behave in the same way that private banks.

Keywords: bank lending, 2008 crisis, public banks, bank behavior



SUMARIO

1 INTRODUGAOD .....eceeetetee st sseast st eseessessasssssasasesesssassasesasensssssssasessessaessesnsasans 5
2 A CRISE DE 2008..........coormeeeeeeeneresesneesnsssssssssesssssssssssssssassssssssessssesessssasassens 6
3 A CRISE NO BRASIL ......overeeeretnrcecsessseesesstsessssssssesss s sassssssssssesssssessssesessasassases 7
4 TEORIA KEYNESIANA ......oocoereteieeeietetessmssssssssss st sesss s b ssssssssssssssassssssasssens 9
4.1 FORMAGAO DE EXPECTATIVAS SOB INCERTEZA ......c.coviieeieeeeee . 9
4.2 PREFERENCIA PELA LIQUIDEZ........cooooooeoeoeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 11
5 TEORIA DE MINSKY .....oooivivirerrireeerssrssssessssssssssssssesssessssessssssssssssssensessesssenees 13
5.1 INSTABILIDADE FINACEIRA ..ottt 13
5.2 SISTEMA BANCARIO ..o 15
6 ANALISE DO COMPORTAMENTO DO CREDITO BANCARIO..........ccoccecuernne. 17
6.1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL ..ot 17
6.2 SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO ... 19
6.2.1 BANCO DO BRASIL ..o 21
6.2.2 CAIXA ECONOMICA FEDERAL...........cccvoven... SR 24
6.3 SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO NACIONAL ........ococoviviiiiiieioieeeeee) 25
B.3.1 ITAU .o e 27
6.3.2 BRADESCO ...t 29
6.4 SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO ESTRANGEIRO ..........cocoooviiieee, 31
B.4.1 HSBC ..., 32
6.4.2 SANTANDER ...ttt 34

7 ANALISE DO SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO SOB AS TAXAS DE
CRESCIMENTO DO SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO ........cccccniierennncinnnenninnnns 35

8 CONCLUSAOD oo eeeeeeeeveseveasaseseassstssssaseasasasseesassseessasaeasssnesssssseessssesssssnnessssnens 39
REFERENCIAS . ...coiiieeeeveeeeesssssseessssesseessssssasssssssassssssssssssansesesssssssssesssssssnessssssssesssen 41



1 INTRODUGAO

Em meados do ano de 2008 o mundo presenciou o inicio de uma crise que
tomaria proporgdes globais. Era a crise do subprime, que se iniciou nos Estados
Unidos e se espalhou por diversos paises em alta velocidade.

A principal causa da crise foi a inadimpléncia de tomadores de créditos
imobiliarios, porém o fator predominante para que ela se disseminasse com tamanha
rapidez foi a securitizagdo dessas operagdes, a transformacio destes créditos em
derivativos.

Dessa forma o problema nao se restringiu aos Estados Unidos, pois estes
derivativos estavam espalhados em diversos paises. A crise foi de grandes
proporcdes, pois fez com que todo o cenario econémico se alterasse, mudando
assim as expectativas e grau de confianga dos agentes.

O Brasil, como esperado, também sofreu conseqiiéncias desta crise em
varios setores da economia, os quais nao serao enumerados aqui. A atencao sera
voltada para a concessao de crédito bancario no Brasil neste periodo.

Para tanto foram analisados as informagdes contabeis de seis principais
bancos brasileiros: Banco do Brasil, Caixa Econétmica Federal, Itad, Bradesco,
HSBC e Santander. O estudo compreende o periodo de 2005 a 2011, periodo
suficiente para demonstrar a mudanga ocorrida.

Esta andlise tem por base as teorias de Keynes sobre a Formagdo de
Expectativas sob incerteza e Preferéncia pela Liquidez, bem como as teorias do pés
keynesiano Minsky, sobre a Instabilidade Financeira e Sistema Bancario.

Por fim foi realizado um exercicio de comparagao entre como se comportou
realmente a concessdo de crédito no sistema financeiro nacional e como teria se
comportado caso os bancos privados tivessem agido da mesma forma que os

bancos publicos agiram.



2 A CRISE DE 2008

A crise de 2008, ou também chamada de crise do subprime, comegou nos Estados
Unidos no mercado de derivativos das hipotecas imobiliarias daquele pais e se
espalhou para o resto da economia pelo canal do sistema de crédito e de capitais.
Segundo Bresser Pereira esta € uma crise de confianga, que fez com que os
agentes preferissem a liquidez e assim liquidassem seus créditos deixando os
bancos em uma situagéo proxima da quebra. (BRESSER-PEREIRA, 2008, p. 5)

O cenario econdmico de prosperidade nos Estados Unidos permitiu que fosse
explorado o mercado de hipotecas imobiliarias, sem muito critério com relagdo aos
tomadores. (CARVALHO, 2008, p. 16) A eclosdo da crise ocorreu quando a
capacidade de pagamento dos tomadores diminuiu, devido a elevagédo da taxa de
juros, e foi agravada, pois as operagdes haviam sido securitizadas.(BRESSER-
PEREIRA, 2008, p. 5)

Essa transformacédo de créditos hipotecarios em derivativos faz parte de uma
inovacgao financeira das instituicdes bancarias para excluir de seus balangos o risco
do crédito. A securitizagéo tem efeito multiplicador, tornando incalculavel a soma dos
prejuizos potenciais e a extensao dos prejuizos, pois a distribuicao & global. (FARHI
et al., 2008, p. 26)

Em meados de 2006, com o reajuste das taxas de juros, comegaram a surgir os
inadimplentes. Isso acarretou temor nos investidores que compraram titulos
securitizados, pois perceberam que a chance de nao receber o esperado era
grande. A expectativa de nao receber fez com que corressem ao mercado para
tentar vender os papéis, porém nao havia muitos compradores interessados. Os
detentores dos papéis ficaram expostos ao risco de liquidez, ou seja, ao risco de nao
conseguir se livrar dos ativos sem que haja prejuizo. (CARVALHO, 2008, p. 17)

A dificuldade de vender titulos reduziu drasticamente seu valor fazendo com que
muitas instituicées financeiras tornassem-se insolventes e decretassem faléncia.
Alguns bancos foram fechados, sofreram intervengao ou foram vendidos a outras
instituicdes. A faléncia desses bancos, como o Lehman Brothers, que culminou no
desenrolar da crise, trouxe ainda mais medo e desconfianga pois afeta também a

sociedade que comeca a temer por suas economias.



3 A CRISE NO BRASIL

Neste capitulo serad apresentado um panorama geral de como a crise de 2008
chegou ao Brasil. Também serao relatadas algumas atitudes tomadas pelo governo
no sentido de conter a crise, ou nao permitir que ele se alastrasse por um periodo
muito longo.

A crise comegou a ser sentida pelo Brasil em meados de 2008 quando
ocorreu a quebra do banco americano Lehman Brothers. A partir dai ficou claro que
a crise era sistémica e que nao tardariam a aparecer os efeitos na economia
brasileira.

O clima de incerteza que tomou conta dos mercados acabou por
desestabilizar o cambio sendo que o doélar chegou a ser cotado em torno de R$ 2,30
em outubro de 2008. Isso gerou uma das primeiras consequéncias da crise para o
Brasil ja que os exportadores brasileiros tiveram significativos prejuizos com a
desvalorizagdo da moeda. (OREIRO; BASILIO, 2008, p. 69).

Além dessa desvalorizagao do real os exportadores amargaram também com
a reducdo de pregos das commodities, aumentando dessa forma os prejuizos
sofridos. (SILVA; RESENDE, 2008, p. 83)

Os financiamentos tomados pelas empresas no exterior para investimento
também se reduziram, tendo essas empresas que se voltar para o mercado
doméstico. O problema é que a concessao de crédito internamente também se
reduziu. Os bancos diante da crise preferiram preservar a liquidez e dessa forma
ocorreu um arrefecimento no crédito e aumento nos spreads. . (TERRA; SILVA,
2010, p. 91)

Em decorréncia da diminuicdo de fontes de financiamento para suprir a
industria e também da queda no consumo de bens duraveis houve uma queda nos
investimentos. Com menos investimentos o nivel de produgdo também caiu tendo
como conseqiiéncia cortes no emprego e diminuigdo da renda da economia. (idem)

Em meio a este cenario o governo brasileiro adotou uma série de medidas de
forma a atenuar os efeitos provocados pela crise nos diversos setores da economia.

Dentre as medidas adotadas podemos destacar:

a) Cortes na taxa basica de juros visando aumento do investimento;



b) Reduc¢ao no compulsério bancario para estimular concessao de crédito;
c) Isencao do IP! de veiculos com intuito de estimular as vendas e a produgao;

d) Subsidios a construgao para manter o dinamismo do setor. (idem)

O impacto que a crise trouxe ao sistema bancario, mais especificamente a
concessdo de crédito sera mais cuidadosamente abordado em capitulo exclusivo

para analise dos impactos da crise na concessao de crédito no Brasil.



4 TEORIA KEYNESIANA

Serao abordados nesta sessao alguns aspectos relacionados a teoria de John
Maynard Keynes quanto a decisdo dos agentes, que neste caso serdo os bancos,
com relagdo as expectativas e também com relagdo a sua preferéncia pela liquidez.

De acordo com a teoria keynesiana uma das atividades realizadas pelos
bancos € a criagdo de crédito independentemente de um depésito prévio (DE
PAULA, 2006). Sendo assim, é preciso entender um pouco sobre as expectativas e
sobre a preferéncia pela liquidez para entender como as instituicbes bancarias

definem sua propensao a emprestar.

4.1 FORMACAO DE EXPECTATIVAS SOB INCERTEZA

A teoria Keynesiana de formagao de expectativas sob incerteza compreende
principalmente a renda esperada quando se realiza um investimento sob essas
condicdes. Isso pode ocorrer, por exemplo, com um produtor que faz uma estimativa
de quanto recebera pelo produto acabado se iniciar hoje sua produgdo. Outro
exemplo, mais adequado a esta andlise, € a expectativa de retorno que terd um
banqueiro caso realize um empréstimo hoje para um tomador que ira repor este
capital em varias parcelas. (KEYNES, 1973, p. 159)

Assim como o produtor, o banqueiro e todos 0s outros agentes da economia
baseiam a formac¢do de suas expectativas em fatos atuais. Segundo
Keynes,consideramos o presente para projeta-lo no futuro a nao ser que haja motivo
para esperarmos uma mudanc¢a. Além disso a expectativa a longo prazo depende
também do grau de confianga que mantemos naquilo que vamos projetar para o
futuro. (KEYNES, 1973,p. 160).

A avaliacao de investimentos ficou mais facil depois do surgimento da bolsa
de valores. Com a bolsa é possivel que cada individuo reveja suas posigdes de

investimento mantendo-as ou alterando-as de acordo com suas expectativas.

‘.. a bolsa de valores reavalia, todos os dias, os investimentos, e estas

reavaliagbes proporcionam a oportunidade frequente a cada individuo
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(embora isto n&o ocorra para a comunidade como um todo) de rever suas
aplicagdes.” (KEYNES,1973, p. 162)

As avaliagbes de mercado segundo Keynes, supdem-se corretas em relagao
ao que podemos esperar dos fatores que influenciem renda e investimento. Dessa
forma recorre-se a uma convengdo, ou seja, espera-se que a situagdo existentc

continue a nao ser que haja razbes concretas para se esperar uma mudanga.

‘Desse modo, o investimento torna-se razoavelmente “seguro’para o
investidor individual em periodos curtos e , por conseqiéncia, para uma
sucessao de tais periodos, por mais numerosos que sejam, desde que ele
possa razoavelmente confiar na validade do raciocinio, e portanto tenha a
oportunidade de rever suas decisbes e modificar o investimento antes que
haja tempo suficiente para que ocorram grandes alteragdes’(KEYNES,
1973, p. 163).

Nos casos das instituicdes que concedem crédito € preciso levar em conta
ndao somente a expectativa do tomador de crédito mas também a expectativa da
propria instituicdo, ja que & ela a responsavel pela oferta. E preciso que o banco
tenha certo grau de confianga no tomador e ndo apenas na comunidade como um
todo. Esse grau de confianga, segundo Keynes, é certas vezes chamado de
condigées de crédito. Keynes ainda pondera que o enfraquecimento do crédito pode
ser suficiente para levar a uma crise, porém o seu fortalecimento, por si s, nao seria
suficiente para sana-la. A reversao de uma crise necessitaria da alianca do crédito
com o resgate da confianga especulativa. (KEYNES, 1973, p. 167)

A especulagdo, para Keynes, consiste em prever a psicologia do mercado e
estard tanto mais presente quanto maior for a organizagdo dos mercados de
investimento. O mercado norte americano sofre uma grande influéncia da
especulacgdo, devido a facilidade de acesso as bolsas de valores e o custo reduzido,
fazendo com que os americanos nao busquem obtencao de renda no mercado de
capitais, apenas a especulagao.

Como no Brasil e no Reino Unido o acesso é mais dificil e mais oneroso o
numero de especuladores € mais reduzido. “Os especuladores podem nao causar
dano quando sdo apenas bolhas num fluxo constante de empreendimento; mas a
situagdo torna-se séria quando o empreendimento se converte em bolhas no
turbilhao especulativo” (KEYNES, 1973, p. 168)

A idéia principal do autor pode ser identificada no comportamento dos bancos

brasileiros com relagdo a concessao de crédito quando ocorreu a crise. Assim como
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em momentos de expansdo a convencdo é aumentar a concessao de crédito, em
um periodo de crise 0 movimento sera de retragao e restricao de crédito.

A parte empirica deste trabalho ird demonstrar exatamente o efeito exposto
acima. No segundo semestre de 2008 a tendéncia dos bancos atuantes no Brasil foi
a de retrair o crédito. A expectativa havia mudado, assim como o estado de
confianga dos agentes. Porém, mesmo nesse cenario, alguns agentes irdo contra o
fluxo esperado. Esses agentes sdo os bancos publicos, que estdao a servico do
Estado e nao sofrem das mesmas influéncias que fazem flutuar a “estimativa de

mercado da eficiéncia marginal dos diversos tipos de capital.”

4.2 PREFERENCIA PELA LIQUIDEZ

De acordo com a teoria Keynesiana uma das atividades realizadas pelos
bancos é a criagdo de crédito independentemente de um depédsito prévio (DE
PAULA, 2006), ainda segundo essa teoria, a motivagao para a busca de crédito
junto aos bancos € a demanda pelo motivo financeiro, ou seja, uma antecipagéo
frente a alguma despesa discricionaria (CARVALHO, 2007, p. 52-53).

Na teoria Keynesiana a moeda ndo é apenas meio de troca, mas também
reserva de valor ja que ela pode transportar riqueza de um periodo de tempo para
outro. A moeda tem papel duplo de meio de pagamento e reserva de valor e seu
prémio de liquidez € o maior dentre os ativos (CARVALHO et al., 2007, p. 46).

Os motivos pelos quais o publico demanda moeda, ou em outras palavras,
tem preferéncia pela liquidez. S&o eles: motivo transagao, motivo precaugdo e
motivo especulagao

O motivo transacao é a retencdo de moeda para realizagao de transagoes
correntes comerciais ou pessoais, o fluxo entre pagamentos e recebimentos. O
motivo precaugao refere-se a retengdo de moeda para atender a oportunidades
inesperadas ou para enfrentar um futuro incerto. Este motivo mantém uma relagéo
estavel com o nivel de renda e com a atividade econdmica geral. O motivo
especulacao relaciona-se com a incerteza na taxa futura de juros e a oportunidade

de obter lucros por antever melhor o mercado futuro. O comportamento especulativo
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tende a deixar as economias em situagao instavel e mais vulneraveis.(KEYNES,
1973, p.178)

Dessa forma, quando ndo ha um mercado de capitais organizado existe uma
preferéncia maior pela liquidez fazendo prevalecer o motivo precaucéo. Ja quando
ocorre o contrario, quando o mercado organizado existe, o motivo especulagéo é o
que prevalece fazendo com que a preferéncia pela liquidez tenha amplas variagées.
(idem)

A demanda pelo motivo especulagdo é alterada por variagées na taxa de
juros. Essas variagbes na taxa de juros podem ser ocasionadas por mudangas na
disponibilidade de moeda ou por alteragbes nas expectativas dos agentes. (AMADO,
2004, p. 508)

Por ser um ativo liquido a moeda tem a capacidade de acalmar os agentes
em momentos de incerteza. Sendo assim, quanto maior a incerteza perante o futuro,
maior sera a tendéncia dos agentes reterem moeda. Em um cenario de expectativas
pessimistas os agentes recorrem a um ativo de seguranga, que é a moeda. Quanto
maior a incerteza no futuro, maior a preferéncia pela liquidez (CARVALHO et al.,
2007, p. 46).

Nas palavras de Keynes:

“Ha, todavia, uma condigdo necessaria sem a qual ndo poderia existir a
preferéncia de liquidez pela moeda como meio de conservagao de riqueza.

Esta condi¢&o necessaria é a existéncia de incerteza quanto ao futuro
da taxa de juros,isto €, quanto ao complexo de taxas para vencimentos
variaveis a prevalecer em datas futuras;"(KEYNES, 1973, p. 175)

Os bancos, assim como os outros agentes da economia, também preferem a
liquidez em momentos de incerteza. Devido a isso os bancos buscam formar seu
portfélio combinando lucratividade com sua preferéncia pela liquidez. A criagao de
depésitos a vista e expansao de crédito dependem em grande parte dessa escolha
das instituicées (DE PAULA, 2006).

Como foi dito anteriormente, os bancos tendem a retrair a concessao de
crédito quando ha uma crise. Eles preferem manter sua liquidez tanto pelo motivo
precaucdo, ja que o futuro é incerto quanto pelo motivo especulagdo, com a
incerteza das taxas de juros e instabilidade da economia. Mais uma vez os bancos

publicos aparecem na contramao, ja que teoricamente o estado pode dar suporte a
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esses bancos caso haja problemas de liquidez, dessa forma a concessao de crédito

€ maior por parte dos bancos publicos do que dos privados.

5 TEORIA DE MINSKY

Como complemento as idéias de Keynes serdo abordadas nesta segéo as
idéias do pés keynesiano Hyman Minsky, principalmente sua teoria sobre a

instabilidade financeira e sua ligagao com a teoria de Keynes.

5.1 INSTABILIDADE FINACEIRA

A hipdtese da instabilidade financeira pode ser traduzida como uma mudanca
constante das praticas financeiras e da estrutura das responsabilidades adquiridas
pelos agentes que faz com que a economia sempre tenha um comportamento
diferente diante de diversas situagdes. (MINSKY, 2010)

A complexidade dos arranjos financeiros e relagdo entre os compromissos
assumidos e as reservas disponiveis para seu pagamento fazem com que a
estabilidade da economia esteja sempre mudando (MINSKY, 2010)

A busca por novas formas de financiamento e um lucro maior também faz
com que ocorra constantemente inovagao em estruturas e instituicées financeiras.
Uma fonte dessa mudanca €& o governo, que por meio de leis e decretos ou
intervengdes acaba influenciando as normas de comportamento e estrutura
financeira.

Com a mudanc¢a de comportamento da economia as empresas devem ajustar
principalmente seu fluxo de caixa para que a liquidez e solvéncia possam ser
mantidas. Os compromissos devem estar coerentes com o fluxo de caixa esperado e
realizado. Essa preocupacgédo nado tem sido muito observada por parte dos bancos,
especialmente os maiores, ja que eles assumem que as autoridades financeiras
estarao sempre dispostas a manté-los saudaveis. Por receio das conseqiiéncias de

uma quebra as autoridades agem exatamente de acordo com o esperado pelos
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grandes bancos. (MINSKY, 2010) No Brasil, entretanto, o estudo empirico ira
mostrar que isso ndo aconteceu. Os grandes bancos mesmo “sabendo” que a
autoridade monetaria teria condigdes de salva-los preferiram a liquidez e retrairam o
crédito.

O fluxo de caixa tem relagao direta com a instabilidade financeira e € através
de sua analise que podemos distinguir trés diferentes posturas financeiras dos
agentes. Quando os compromissos assumidos pelo agente sdo suficientemente
honrados com os fluxos de caixa de rendas esperadas e realizadas diz-se que esse
agente tem finangas sélidas, também chamado de hedge finance. Quando o agente
nao possui o suficiente para honrar seus compromissos sem que a divida seja
rolada sua postura &€ chamada de postura especulativa, ou finanga especulativa. Por
fim as finangas Ponzi caracterizam aqueles agentes que ndo conseguirdo honrar
seus compromissos sem que uma nova divida seja assumida.

Uma unidade hedge nao é dependente das condi¢des do mercado financeiro
para saldar suas dividas, nao sendo tdo suscetivel a crises. Ja as unidades
especulativas e Ponzi, sao extremamente dependentes do mercado financeiro para
que seus compromissos sejam cumpridos, devido a essa fragilidade estdo muito
mais pré-dispostas a crises.

Para Minsky um banco comercial nao pode estar enquadrado como unidade
hedge finance, pois nao pode ter um grande volume de dividas a vista, nem dividas
contingentes. Ainda segundo o autor, os bancos comerciais se enquadram, na
maioria das vezes, na categoria especulativa ja que esperam que as receitas nos
periodos subseqlientes excedam os compromissos de pagamentos, ha um
rolamento das dividas. (MINSKY, 2010)

Novamente, os bancos publicos fogem deste enquadramento citado por
Minsky, estando mais bem enquadrados dentro da postura hedge finance. Isso
ocorre pois 0os bancos publicos se comportam de maneira diferente dos bancos
privados as alteragbes que ocorrem no mercado. Eles agem de acordo com os
interesses do Estado e sao suportados por ele.

A composicao das posturas hedge, especulativa e Ponzi é determinante para
a estabilidade de uma economia. Como no Brasil os bancos publicos tém uma
grande presenga na economia e sua postura determinante & hedge a crise nao teve
como se estabelecer e a instabilidade financeira foi superada em um curto espago

de tempo.
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5.2 SISTEMA BANCARIO

Os bancos sao as organizagbes que se encarregam do financiamento dos
negoécios que nao sao efetuados com base nas retengdes de ganho das empresas.
A evolugao dos bancos permitiu que a distingao entre bancos comerciais e bancos
de investimento fosse aos poucos diminuindo.

No entanto os bancos comerciais tém um papel importante ja que sao eles os
responsaveis pela maior parte da oferta de dinheiro. A criagdo do dinheiro ocorre a

medida que os financiamentos sao demandados.

*Os bancos concedem empréstimos assumindo uma obrigagao de realizar
pagamentos futuros em beneficio do prestatario, confiantes de que no
momento certo, ou seja, na data do pagamento, os bancos obterao os
ativos necessarios para honrar suas obriga¢cdes por meioc de um resultado
de fluxos a seu favor, seja provenientes dos pagamentos realizados por
tomadores anteriores, seja por realizacdo de transagdes (empréstimos,
vendas) em algum mercado. Esta caracteristica do sistema bancario prové
flexibilidade a estrutura financeira. Isto permite que compromissos sejam
assumidos em face da incerteza com respeito ao recebimento de caixas
oriundos dos ativos ou de operacdes produtivas.” (MINSKY, 2008, p. 30)

Teoricamente o sistema bancario nao teria influéncia sobre o comportamento
da economia pois seus efeitos seriam capturados pela mudanca na oferta de oferta
de moeda e por movimentos nas taxas de juros, além de o banco central ter o poder
de guiar e controlar esta oferta. Na verdade esse controle exercido pelo banco
central é incerto, bem como a busca por lucros dos bancos e consequentemente as
inovacdes financeiras afetam o comportamento de precos renda e emprego. O
dinheiro é determinado endogenamente, a oferta responde a demanda.

Assim como na teoria de Keynes, para Minsky vivemos em um mundo de
incertezas onde o prego dos ativos futuros é afetado pelas convengdes atuais.
Dessa forma tanto banqueiros quanto empresarios terdo que acomodar suas
expectativas de forma a equilibrar seus interesses, dos empresarios em investir e

dos bancos em financiar negocios.

“O sistema bancario € uma forca desestabilizadora que tende a induzir e
ampliar a instabilidade aoc mesmo tempo que é um fator essencial se o
investimento e o crescimento econdmico precisam ser financiados.”
(MINSKY, 2010)
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Novamente retomamos a Keynes quando analisamos a frase acima. A
tendéncia dos bancos em seguir uns aos outros, a convencado, pode ampliar a
instabilidade. Quanto maior for a crise mais restricées ao crédito vao ocorrer,
aprofundando-a. Além disso, os bancos sao essenciais para superar cenarios de
dificuldade. Nesses casos quem geralmente atua primeiro sdo os bancos publicos,

que estao a servigo do Estado, como cita Keynes:

‘Encontrando-se o Estado em situacdo de poder calcular a
eficiéncia marginal dos bens de capital a longo prazo e com base nos
interesses gerais da comunidade, esperc vé-lo assumir uma
responsabilidade cada vez maior na organiza¢do direta dos investimentos,
ainda mais considerando-se que, provavelmente, as flutua¢cdes na
estimativa do mercado da eficiéncia marginal dos diversos tipos de
capital...” (KEYNES, 1973, p. 171)

Pode-se concluir, portanto, que os bancos privados, por serem mais
vulneraveis as crises, podem agir como uma forga desestabilizadora, enquanto os
bancos publicos, se bem administrados, funcionam como um fator essencial para
financiar investimentos e crescimento econdmico, e seu comportamento de reacao
antes de qualquer outra instituicao bancaria no pais, fez com que os efeitos da crise

fossem amenizados.
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6 ANALISE DO COMPORTAMENTO DO CREDITO BANCARIO

Para verificar qual o impacto da crise de 2008 na concessdo de crédito
bancario no Brasil foram coletadas informagées do relatério de empréstimos
bancarios divulgadas pelo Banco Central do Brasil (BACEN), além de informacées
constantes das demonstracdes financeiras divulgadas pelo Banco do Brasil, Caixa
Econdmica Federal, Bradesco, Itau, Santander e HSBC. O periodo das informacoes

compreende os anos de 2005 a 2011, com base nos balangos semestrais dos

bancos.

6.1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Para realizar esta analise, foram utilizadas as informacgdes de Saldo das
Operacgdes de Crédito no Sistema Financeiro, disponiveis no site do Banco Central.
Esses dados estdo separados por segmentos: sistema financeiro publico, sistema
financeiro privado nacional e sistema financeiro privado estrangeiro.

As primeiras tabelas referem-se ao saldo por atividade econdmica no ambito
do sistema financeiro nacional como um todo. Os valores estdo expressos em
milhoes de unidades monetarias e referem-se ao Primeiro e Segundo semestres dos
anos de 2005 a 2011.

A tabela e o grafico a seguir mostram dados do Saldo de Operacdes de
Credito do Sistema Financeiro Nacional ainda nao segmentado em publico, privado

nacional e privado estrangeiro.

TABELA 1 — SALDOS POR ATIVIDADE ECONOMICA (EM MILHOES DE UNIDADES)

Atividade jun/05 dez/06 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07  jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/tt dez/11

Industria 129.762 138.947 145111 164.581 176.448 213815 244752 296435 299413 304745 324157 361.163 384.518 418073
Habitagao 26882 29.081 32566 35689 40322 45852 52578 63.268 74.110 91862 111650 138.778 167.445 200.495
Rural 60.167 65955 70686 77681 81.830 89.211 98.396 106.365 106.671 112.263 115570 123,902 129.604 141.410
Comeércio 58.649 64.514 70312 78433 83220 97648 110.866 124802 120969 136.306 151.837 172644 187.598 208441

Pessoas Fisicas 162.411 188.784 211.930 235816 269.925 314.353 357,057 389.541 428.130 462463 497099 549.179 587.761 632915
Qutros servigos 83.849 99.185 106.944 121518 129.525 156262 184711 219.666 219.053 247.686 264543 292419 309.820 347236
Total 521.719 586.467 637.549 713.718 781.270 917.140 1.048.361 1.200.077 1.248.346 1355331 1464855 1638.085 1.766.747 1.948.570

FONTE: ELABORACAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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GRAFICO 1 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

Como pode-se depreender da tabela e do grafico o saldo por atividade
econdmica no Sistema Financeiro Nacional teve um pequeno desvio na sua
trajetéria de crescimento devido a crise de 2008. O que ocorreu foi uma queda na
taxa de crescimento de 14,47% para 4,02% verificada entre os periodos de
dezembro de 2008 e junho de 2009. Os setores que mais contribuiram para isso
foram principalmente a inddastria, comércio, rural e outros servigos.

Essa queda na taxa de crescimento do crédito foi pequena se levarmos em
conta o turbilhdo pelo qual passou os Estados Unidos, por exemplo. Com o grafico é
possivel perceber que a crise no Brasil ndo teve o mesmo impacto como em outros
paises. E além disso & possivel perceber que ja no segundo periodo de 2009 o
crescimento & retomado de forma vigorosa, elevando significativamente o saldo
total.

Como veremos nas proximas seg¢des 0s principais responsaveis por essa
“superacdo” da crise foram os bancos publicos que mantiveram na medida do
possivel a oferta de crédito acima das outras instituicdes. Isso possibilitou uma
recuperacdo mais rapida no pais. A andlise feita a seguir confirmara essa
informacédo e sera possivel verificar o que ocorreu no sistema financeiro publico,
sistema financeiro privado nacional e sistema financeiro privado estrangeiro, bem
como a contribuicdo de algumas instituicdes bancarias para este efeito.
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6.2 SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO

O Sistema Financeiro Publico compreende as instituigdes financeiras em que
os governos federal, estadual ou municipal possuem participacao superior a 50% no
capital votante, de acordo com a Carta-Circular 2.345, de 25 de janeiro de 1993.
(BACEN)

O que ficou constatado no sistema financeiro publico foi que a crise de
2008 afetou de forma moderada concessao do crédito, ndo fazendo com que o saldo
por atividade no fim de cada periodo fosse menor que o periodo anterior. Houve
uma queda na taxa de crescimento, porém em propor¢cdo muito menor se
comparado ao sistema financeiro privado nacional e estrangeiro, como sera visto
mais adiante. Verificou-se também que a concessao de crédito por bancos publicos,
relativamente ao setor privado nacional e estrangeiro, aumentou apds a crise.
Podemos identificar o crédito ao setor publico como um dos instrumentos para
combater a crise, pois as operagdes de crédito sao superiores em 2009 em relagao
a 2008. Deve-se destacar que entre setembro de 2008 e julho de 2009 os bancos
publicos foram os grandes responsaveis pela oferta de crédito ja que o aumento da
oferta foi de 33% e dos bancos privados nacionais e estrangeiros foram de
respectivamente 4% e 1,5%. (RELATORIO e parecer prévio sobre as contas do
governo da republica, p. 25)

Esse aumento deve-se em parte pelas medidas adotadas pelo BACEN no
sentido de prover uma politica crediticia expansionista, que foram: reduzir os
depdsitos compulsorios; criar condigbes para que os bancos pudessem aumentar
sua liquidez vendendo ativos a bancos maiores e instituir regras que forcassem os
bancos a liberarem o crédito obtido devido a diminuicao do compulsoério. De grande
importancia também foi a possibilidade do Banco do Brasil e a Caixa Econémica
Federal poderem disponibilizar linhas de crédito direcionadas aos setores com
maiores problemas de liquidez. Para evitar esses problemas com liquidez nas
instituicdes financeiras nacionais a Medida Provisoria n 443 de 22/10/2008 autorizou
o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica federal a comprarem participagcbes de

instituicdes financeiras nacionais. (idem, p. 23)
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Como pode ser verificado no grafico abaixo, os setores que mais tiveram suas
taxas de crescimento reduzidas foram a industria e outros servicos. A taxa de
crescimento da industria cai de 21,84% do periodo de junho de 2008 para dezembro
de 2008 para 7,71% no periodo de dezembro de 2008 para junho de 2009. Com
outros servicos a taxa foi de 25,03% para 8,08% nos mesmos periodos citados
acima.

Outro setor que teve destaque neste periodo de pés crise foi a habitagdo, que
teve uma pequena queda de dezembro de 2008 para junho de 2009, mas apés isso
cresceu e manteve sua taxa acima de 20% por periodo.

TABELA 2 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA - SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO (EM
MILHOES DE UNIDADES MONETARIAS)

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08  jun/09  dez/09  jun/10  dez/10  jun/11 dez/11

Industria 53.126 56.252 58409 68709 72718 84749 99560 121.306 130.659 143.587 156.576 174.532 184.882 209.926
Habitacdo 18642 20.562 23723 26421 29320 32983 37320 45113 53765 68.377 83974 105008 126320 152.049
Rural 35933 39.173 42395 45668 47.738 49999 54815 60646 63882 65264 66244 68892 72178 79.419
Comércio 13.787 14780 16.268 18.258 19.717 23.401 26.899 31.133 33.364 38.274 43872 47286 49425 54.950
Pessoas Fisicas 32911 34.113 38319 41379 47471 52865 62479 73.052 89.107 99860 111.104 120303 132226 151.027
Outros servicos 35450 42.250 45371 53.393 50.940 60.272 72.366 90478 97.786 116.847 123885 133.265 138.309 157.351
Total 189.850 207.130 224.486 253.827 267.904 304.268 353.439 421.727 468.564 532.208 585.655 649.285 703.338 804.723

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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GRAFICO 2 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

Vimos acima um panorama geral de como se comportou a concesséo de
crédito no Sistema Financeiro Publico. Agora iremos nos aprofundar um pouco
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estudando mais detalhadamente duas instituicdes financeiras que fazem parte deste
segmento.

Os bancos escolhidos para este estudo sdo os dois maiores bancos publicos
do pais, o Banco do Brasil que tem como acionista principal a Unido com 59,1% das
acoes segundo o uitimo balango de dezembro de 2011 e a Caixa Econémica Federal

com capital pertencente exclusivamente a uniao.

6.2.1 BANCO DO BRASIL

As taxas de crescimento da carteira de crédito do Banco do Brasil tiveram
quedas de 2008 a 2009, mas isso nao foi suficiente para que o saldo ao fim de cada
periodo fosse menor que o periodo anterior.

Na analise dos balangos pode-se verificar que no inicio de 2008 ja havia uma
grande preocupac¢ao quanto ao cenario macroecondémico mundial, porém a politica
macroecondémica adotada no pais como reducdo da vulnerabilidade externa,
controle da inflagao, disciplina fiscal e perspectiva de crescimento econdmico
sustentavel no médioprazo fizeram com que a agéncia Standard&Poor’s elevasse o
Brasil a categoria de grau de investimento. (BANCO DO BRASIL)

Mesmo com a eclosao da crise ao fim de 2008 o Banco do Brasil continuava a
crescer e em sua visao a preservagao dos pilares macroecondmicos tornou o Brasil
mais flexivel e capaz de superar as adversidades advindas da crise, porém isso nao
tornou o pais necessariamente imune (BANCO DO BRASIL)

Podemos verificar nas tabelas abaixo o que foi dito anteriormente. Apesar de
haver uma queda significativa na taxa de crescimento do crédito em algumas
atividades econdmicas o saldo total ao final de cada periodo nao ficou menor que o

periodo imediatamente anterior.



TABELA 3 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — BANCO DO
UNIDADES)

(em milhdes de unidades monetarias)
jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09
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BRASIL (EM MILHOES DE

dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11

Rural 30.692 33.382 35961 38.718 40.203 41.915 46.271 51.009 53.253
Industria 20.637 21970 24.697 32.321 36.737 42.080 51.694 62.160 71.562
Comércio 10.098 10.735 11.689 13.150 14.353 17.304 19.926 23.675 25.887
Intermediarios Financeiros 0 0 0 0 0 0 1 0 385
Outros Servigos 8.339 9.143 10.154 13.812 25484 17.397 25668 28.582 30.792
PF 16.274 16.338 19.448 21.541 14.650 28.878 34.371 40.278 46.051
Habitagao 0 0 0 0 0 0 0 63 395
Total 86.039 91.569 101.960 119.543 131.428 147.575 177.930 205.768 228.324

54.489 55.073 57.331 60.999 67.637
79.467 90.264 98.974 105.076 120.174
30.882 35524 38.160 39.881 43.767
1.044 1405 1.426 929 778
35.953 36.497 41.894 42940 48.825
66.367 72939 79.022 85707 91.343
1457 2083 2932 4172 6.003
269.659 293.785 319.739 339.704 378.527

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 4 — TAXAS DE CRESCIMENTO - BANCO DO BRASIL

jun/05  dez/05 jun/06  dez/06  jun/07 dez/07  jun/08  dez/08 jun/09

dez/09 jun/10 dez/10 jun/11  dez/11

Rural 8,77% 773% 767% 383% 426% 10,39% 10,24% 4,40% 232% 1,07% 4,10% 6,40% 10,88%
Induastria 6,46% 12,41% 3087% 1367% 1454% 2285% 20,25% 1513% 11,05% 13,59% 9,65% 6,17% 14,37%
Comércio 6,31% 8,89% 12,50% 9,15% 20,56% 15,15% 18,81% 9,34% 19,30% 1503% 7.42% 451% 974%
Intermediarios Financeiros -69,23% 6700,00% -8,82% 14,11% -91,17% 2916,00% -61,94% 134108,01% 171,14% 34,54% 1,47% -34,87% -16,23%
Outros Servigos 964% 11,06% 36,02% 8451% -31,73% 47,54% 11,36% 773% 1676% 151% 1479% 250% 13,71%
PF 0,40% 19,03% 10,76% -31,99% 97,11% 19,02% 17,19% 1433% 4412% 990% 834% 846% 6,58%
Habitagdo 528,11% 268,70% 43,01% 40,73% 42,32% 43,88%
Total 6,43%  11,35% 17.24% 9,94% 1229%  20,57% 15,65% 10,96% 18,10% 8,95% 8,83% 6,24% 11,43%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

Isso mostra que a crise teve impacto na concessao de crédito do banco,

porém esse impacto nado foi tdo agressivo quando comparamos com outras

instituicdes financeiras, como sera visto a seguir.

No grafico também é possivel identificar uma mudanca no comportamento do

crédito a Pessoas Fisicas nos semestres posteriores a crise. Entre dezembro de

2008 e junho de 2009 a taxa de crescimento caiu praticamente 3 pontos percentuais,

porém entre os periodos de junho de 2009 a dezembro de 2009 a taxa de

crescimento deu um salto de 14,33% para 44,12% . Isso correu devido a estratégia

adotada pelo Banco do Brasil em estimular o crédito consignado e o financiamento

de veiculos. Soma-se a isso também a incorporagédo do Banco Nossa Caixa e a

parceria com o Banco Votorantim, esta ultima de grande importancia para o

financiamento de veiculos devido ao conhecimento de mercado da BV financeira.

(BANCO DO BRASIL)
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GRAFICO 3 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — BANCO DO BRASIL
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

A indastria teve uma queda em sua taxa de crescimento de até 9 pontos
percentuais ap6s o periodo de crise, porém a taxa de crescimento permaneceu
compativel com a média dos semestres anteriores a 2008 que era de
aproximadamente 15,59%. Durante o ano de 2008 essa taxa foi um pouco maior do
que na maioria dos semestres, girando em torno de 20%. Isso pode ser em parte
explicado pela boa atuagdo dos produtos Proger Urbano Empresarial e Finame
Empresarial, que sédo destinados a investimentos, tendo crescimento em média de
30% e 100% respectivamente durante os dois semestres de 2008.

Diante dessas informacdes pode-se dizer que o Banco do Brasil foi uma das
instituicées financeiras que manteve um certo equilibrio diante da crise de 2008,no

que se refere a concessao de crédito, mantendo seu saldo e taxas de crescimento
positivos.
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6.2.2 CAIXA ECONOMICA FEDERAL

A Caixa Econémica Federal, junto com o Banco do Brasil,foi um dos bancos
que menos alterou sua politica de concessao de crédito durante o periodo de crise.
O desempenho da instituicdo foi excelente em comparagdo com as instituicbes
privadas, pois ao invés de diminuir a concessao de crédito o que ocorreu foi o
aumento na maior parte dos setores de atividades. A manutencao da expansao de
credito foi importante para o desenvolvimento do pais, principalmente neste periodo
de incerteza.

Nas tabelas abaixo é possivel verificar a evolugédo das carteiras de crédito da

Caixa e também como se comportaram as taxas de crescimento durante o periodo.

TABELA 5 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA - CAIXA ECONOMICA FEDERAL (EM
MILHOES DE UNIDADES)

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11  dez/11

Rural 5 6 8 8 9 9 9 1 1 0 0 0 0 0
Indastria e comércio 1320 1642 2132 2180 2210 2230 2585 2238 2485 14480 16.505 18.266 24.137 24.819
Intermediarios Financeiros 303 303 303 303 303 0 0 0 1.058 0 0 0 0 0
Outros Servigos 4467 5260 5756 6.032 6.322 7.608 9.055 12494 16.901 13.733 17.189 19.667 20.077 22.686
Pessoas Fisicas 9.047 9610 9.949 10.342 10988 12153 13.447 15128 18.764 21.084 23.857 26.322 30.175 42.766
Habitagao 17.296 19.189 22339 25.035 27.945 31.467 35.595 43.188 51.737 65.613 79.311 98.676 117.895 140.433
Total 33.410 37.178 42.005 45428 49.334 54.943 60.691 74.023 92.067 114.910 136.862 162.931 192.284 230.704

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 6 — TAXAS DE CRESCIMENTO — CAIXA ECONOMICA FEDERAL

jun/05 dez/05  jun/06  dez/06  jun/07  dez/07  jun/08  dez/08  jun/09  dez/09 jun/10 dez/10 jun/11  dez/11

Rural 16,15%  20,84% -0,25% 21,41% -2,69%  -1,85% -90,94% 32,22% -100,00%

Industria e comércio 2433%  29,87% 2,26% 137% 089%  1595% -13,42% 11,03% 482,61% 13,98% 10,67% 32,14% 2,83%
Intermediarios Financeiros -0,07% 0,06% -0,04% 0,01% -99,90% -47,78% 90,20% 363604,47% -100,00%

Outros Servigos 17,76% 9,43% 4,78% 4,81% 20,34% 19,02% 37,98% 35,28% -18,75% 2517% 14,42% 2,08% 13,00%
Pessoas Fisicas 6,22% 353% 395% 625% 1061% 10,65% 1250% 24,04% 12,36% 13,15% 10,34% 14,64% 41,73%
Habitagdo 10,94% 16,42% 12,07% 11,62% 12,60% 13,12% 21,33% 19,79%  26,82% 20,88% 24,42% 19,48% 19,12%
Total 11,28% 12,98%  8,15% 8,60% 11,37% 10,46% 21,97% 24,38% 24,81% 19,10% 19,05% 18,02% 19,98%

FONTE: ELABORACAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

Com base nos dados expostos acima é possivel identificar que entre os
periodos de junho de 2008 e dezembro de 2008, com excegao das atividades rural e
industria e comércio, todas as outras atividades apresentaram aumento de saldo. E
mesmo essas duas atividades tiveram uma recuperacao de dezembro de 2008 pra
junho de 20089.

E importante ressaltar que além do saldo haver crescido de um periodo para
o outro, as taxas de crescimento também tiveram aumento, o que contribuiu para
uma expansao mais rapida das carteiras como pode ser observado no grafico a

seqguir.



25

160.000

250.000
e RuUral
140.000 /|
iz 200.000 _ln ¥ 1
120.000 / i

// comeércio
100.000

// . 150.000 —ln_termegiérios
Financeiros
80.000
// e Qutros
60.000 —— il
= Pessoas
o Fisicas
50.000
o ~==Habitac&o
G 4 | .
8§ 8885588 882 8 S ZExodoTota — 10l
sy S5 3§ 58585858538
3 3§ 23 2L 33y 38 3 8

GRAFICO 4 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — CAIXA ECONOMICA FEDERAL
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

O principal destaque de crédito na Caixa Econdémica foi o crédito habitacional.
Além de ja ser lider no mercado, com aproximadamente 77,3% das operagdes em
2009, a Caixa ainda auxiliou a economia brasileira ao estimular a geragdo de
emprego e renda no periodo. A taxa de crescimento do crédito habitacional teve um

incremento de aproximadamente 8 pontos percentuais entre dezembro de 2008 e
junho de 2009.

6.3 SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO NACIONAL

As instituicdes que compdem o Sistema Financeiro Privado Nacional sédo
aquelas onde pessoas fisicas e juridicas, residentes e domiciliadas no pais detém
participagdo superior a 50% do capital votante, de acordo com a Carta-Circular
2.345 de 25/01/1993. Para representar esse segmento foram escolhidos os dois
maiores bancos privados nacionais Itau e Bradesco. (BACEN)

Quando comparamos o sistema financeiro publico com o sistema financeiro
privado nacional, podemos perceber que neste houve uma mudanga maior na
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concessao de crédito do que naquele. As taxas de crescimento no sistema privado
nacional caem mais do que no publico e a recuperacéo apés a crise foi mais lenta.
Ja no primeiro semestre de 2009 o sistema financeiro publico ultrapassou as
instituicdes privadas em saldo de crédito destinado ao setor da industria ao final do
periodo, mostrando que as instituicdes publicas tiveram grande importancia no
financiamento de empresas ap6s 2008.
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GRAFICO 5 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA - SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO
NACIONAL
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

No grafico a curva azul clara mostra o total de crédito do sistema financeiro
privado nacional. E visivel a quebra que ocorreu entre o segundo semestre de 2008
e o primeiro semestre de 2009.

Os Unicos setores que nao tiveram taxa de crescimento negativa de 2008
para 2009 foram Habitagdao e Pessoas Fisicas. Dentre os outros setores, o principal
impacto foi em outros servigos, que tinha uma taxa de crescimento de 13,66% no
segundo semestre de 2008 e passou para 8,44% negativos no primeiro semestre de
2009. A industria também sofreu bastante caindo de 18,01% para 2,28% negativos
no comego de 2009. O setor rural teve queda de 5,27% para -8,64% e o comércio
queda de 9,29% para -5,14%. Desses setores a recuperagdo foi mais lenta na
industria permanecendo com taxa de crescimento negativa também no segundo
semestre de 2009, como pode ser verificado nas tabelas a seguir.
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TABELA 7 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA - SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO
NACIONAL (EM MILHOES DE UNIDADES)

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11

Industria 52282 56.551 60.079 67.682 73634 91239 104712 123572 120.754 117.383 124540 137.941 148652 151.896
Habitagao 5284 5366 5520 6.189 6.542 7.387 8.874 10.343 11.329 13.185 15.868 19.843 24.786 29.727
Rural 13.637 15.715 16.590 19.444 20607 24.045 27.528 28.979 26.474 30.977 33.295 38.066 40.197 44.393
Comércio 25425 28703 31.893 37.024 41488 48453 53.991 59.007 55.974 64.644 72.413 85.871 92.484 99.113

Pessoas Fisicas 85.084 103.115 113.653 125.997 145.581 173.781 197.906 215.125 235946 253.499 271889 304.131 323.461 339.056
Outros servigos  30.889 34.264 37.545 42540 48912 61.906 74.238 84.376 77.259 84.042 91991 107.129 118.329 128879
Total 212.601 243.715 265.280 298.876 336.764 406.810 467249 521403 527736 563.730 609.996 692.983 747.908 793.064

FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 8 — TAXAS DE CRESCIMENTO — SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO NACIONAL

jun/05 dez/05  jun/06 dez/06 jun/07 dez/07  jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10  jun/11 dez/11

Indastria 8,17% 6,24% 12,65% 879% 2391% 1477% 1801% -228% -2,79% 6,10% 10,76% 7.76% 2,18%
Habitagdo 1.56% 288% 1211% 570% 1293% 20,13% 1655% 953% 1639% 2035% 2505% 2491% 1994%
Rural 15,24% 556% 17.21% 598% 1668% 14,49% 527% -884% 17.01% 7.48% 1433% 560% 10,44%
Comeércio 1289% 11,12% 16,09% 12,06% 1679% 11.43% 929% -514% 1549% 12,02%  18,59% 7.70% 717%
Pessoas Fisicas 21,19% 1022% 1086% 1554% 1937% 13,88% 8,70% 9,68% 7,44% 725% 11,86% 6,36% 4.82%
Outros servigos 10,93% 957% 1331% 1498% 2657% 1992% 1366% -844% 8,78% 946% 16,46% 1045% 8.92%
Total 14.63% 885% 1266% 1268% 2080% 14.86% 11.59% 1,21% 6.82% 821%  13,60% 7.93% 6,04%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

No total da carteira de crédito do banco as taxas de crescimento nao
chegaram a ficar negativas, mas tiveram um declinio de 11,59% para 1,21% de
dezembro de 2008 para junho de 2009, voltando a ficar acima de 10% apenas em
dezembro de 2010.

6.3.1 ITAU

O banco Itau teve uma mudanca brusca em sua carteira de crédito durante os
periodos pré e pos da crise. No ano de 2008 houve uma grande elevagao no saldo
total de crédito. Isso se justifica em parte pela associagao do Itad com o Unibanco
em 3 de novembro deste ano.

No primeiro semestre de 2008 o Ital manteve a expansdo de crédito a
pessoas fisicas e a empresas. Segundo as demonstragdes contabeis da instituicao
do primeiro semestre de 2008 a expansao de crédito a pessoas fisicas foi propiciada
pelo bom desempenho do mercado de trabalho e consequentemente pela confianca
na estabilidade de renda, porém com receio de elevacdo na inadimpléncia devido a
esperada desaceleragdo da economia. No ambito do crédito a empresas a expansao

de crédito deveu-se a alta volatilidade de mercados acionarios internacionais que
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limitaram a captagdo por meio de agdes. (ITAU) Além desses fatores no segundo
semestre de 2008 houve a associagdo com o Unibanco o que fez com que a carteira
de crédito deste fosse incorporada, tendo uma significativa elevagéo de saldo.
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GRAFICO 6 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA - ITAU
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

No grafico acima & possivel visualizar essa grande elevagédo da carteira de
crédito do Itai durante o ano de 2008 e também nota-se que a instituigdo n&o
passou imune pela crise tendo uma queda significativa em praticamente todos os
setores.

Na tabela a seguir percebe-se que os setores mais afetados sdo aqueles que
movem a economia: a industria, o setor primario e o setor de servigos. O setor de
servigos foi 0 que se recuperou com mais rapidez, seguido da industria e por fim o
setor primario que nos anos seguintes ainda teve variagées grandes na taxa de

crescimento que alternaram-se entre positiva e negativa durante os periodos.

TABELA 9 — TAXAS DE CRESCIMENTO - ITAU

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07  dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/i0 dez/10 jun/11 dez/11

Indistria -2,64% 3,25% 37,20% -1,80% 82,29% 19,87% 10849% -874% 054% 7,76% 1600% 846% B8,18%
Comércio 17,18% 4,92% 43,17% 1561%

Servigos 2225% 7.81% 1802% 2369% 19,94% 2365% 100,89% -3,86% 1535% 11,38% 11,18% 498% 11,58%
Setor Primério 18,22% 6,76% 51,72% -528% 26,56% 21,72% 120,10% -11,10% 1,50% -433% 9,01% -001% 1551%
Qutros 34,58% 10,19% 53,12% 41,70% 1981% 2220% 117,76% 4,90% -67,05% 60,80% 23,69% 13,97% -48,36%
Pessoa Fisica 2320% 17,29% 19,51% 1824% 1969% 13,16% 50,14% 3,25% 654% 594% 12,10% 663% 8,72%
Total 16,35% 11,53% 2594% 13,73% 21,07% 17,03% 7825% -264% 4,88% 7,26% 1294% 657% 891%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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As operactes de credito para pessoas fisicas também diminuiram bastante
apos a crise, porém a taxa de crescimento nao chegou a ficar negativa nesse
periodo.

A analise de quanto variou de um semestre para outro no caso do ltau fica
um pouco prejudicada devido a associagao com o Unibanco, o que fez com que a
taxa de crescimento de alguns setores ficasse acima de 100%. Porém é possivel
perceber que a crise teve grande impacto sobre o crédito pois no primeiro semestre

de 2009 varios setores tiveram taxas negativas de crescimento.

6.3.2 BRADESCO

O Banco Bradesco assim com o ltau passou a ter taxas de crescimento
negativas apds a crise de 2008, porém em proporgdo menor que este e no volume
total de crédito ainda permaneceu com taxa de crescimento positiva.

No inicio de 2008 o Bradesco ja sinalizava preocupa¢ao com o andamento da
crise nos EUA, tanto é que em seu demonstrativo financeiro do segundo semestre
de 2008 deixava claro aos acionistas que as operagodes realizadas pela instituigcao
poderiam ser afetadas pela crise dependendo de quais medidas ou politicas fossem
adotadas pelo Governo Brasileiro em resposta a situagao econdmica mundial. No
fim de 2008, quando a crise ja havia eclodido, o demonstrativo financeiro do banco
justifica a redugdo da disponibilidade de crédito, bem como o alto custo dos
financiamentos pela alta volatilidade e ruptura dos mercados globais que levaram a
queda na liquidez e maiores prémios de risco. (BRADESCO)

A disponibilidade de crédito foi reduzida em todos os setores de atividade,
porém a taxa de crescimento tornou-se negativa em intermediarios financeiros e
industria. As operacdes de crédito para intermediarios financeiros ndao apresentam
muita regularidade nos semestres apresentados, portanto néo foi possivel chegar a
uma clara conclusao sobre o impacto da crise nesta atividade. Ja a industria teve
uma gqueda em sua taxa de crescimento de 25,59% para -593% no primeiro
semestre de 2009. Parte desta queda € explicada pela desvalorizagao do saldo de
empréstimos indexados ao doélar e também o aumento da captagido de grandes

empresas através de mercados de capitais. (BRADESCO)
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As tabelas e grafico a seguir ilustram essas mudangas.
TABELA 10 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — BRADESCO (EM MILHOES DE UNIDADES)

Jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/O7 dez/07 Jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 Jun/10 dez/10 jun/11 dez/1

Inddstria 18.390 20.396 21.069 24.393 26.880 31.401 35242 44260 41.637 40553 42505 45268 49.380 51.700
Comércio 10.559 12.078 12.945 13452 16.072 18.724 21.099 23.547 23834 26.106 29.107 34519 39.649 43.021
Intermediérios Financeiros 217 260 321 462 385 1.050 816 1.236 860 828 589 566 821 628
Servigos 11922 13.193 14.509 16.054 17.723 24.135 28528 34491 36076 38521 44.102 49496 54.858 61.859
APPSEF' 1235 1.093 1.174 1307 1444 1623 1912 2246 2428 2439 2715 2908 3581 3443
Pessoa Fisica 26.841 33.221 37.559 39611 44694 53474 59.959 66.701 73.193 80.922 88.322 96.884 101.462 106.972
Total 69.163 80.239 87.578 95.279 107.198 130.406 147.557 172482 178.028 189.368 207.339 229.640 249.752 267.622

"Agricultura, Pecuéria, Pesca, Silvicultura e Exploragdo Florestal

FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 11 — TAXAS DE CRESCIMENTO - BRADESCO

Jun/0S dez/05 jun/08 dez/06 jun/07  dez/07 jun/08 dez/08 jun/08 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11  dez/11

Inddstria 1091% 330% 1577% 10,20% 16,82% 12,23% 2559% -593% -260% 481% 650% 908% 470%
Comércio 1439% 7,18% 392% 1947% 1650% 1268% 1160% 122% 9,53% 11,50% 18,50% 14,86% 8,50%
Intermediérios Financeiros 19,78% 23,70% 44,00% -16,73% 172,65% -22,23% 51.45% -3046% -3,70% -28,91% -391% 45,24% -23,60%
Servigos 1066% 9,97% 1065% 1040% 36,18% 18,20% 2090% 4,60% 6,78% 1449% 12,23% 1083% 12,76%
APPSEF' -1152% 7.47% 11,26% 10,51% 12,39% 1780% 1746% 8,13% 046% 11,20% 7,11% 23,14% -3,86%
Pessoa Fisica 2377% 13,06% 546% 1283% 1964% 12,13% 11,24% 973% 1056% 0,15% 969% 4,72% 543%
Total 16,01% 9.15% 8,79% 1251% 2165% 13,15% 1689% 322% 6,37% 949% 1076% 876% 7,16%

" Agricultura, Pecuéria, Pesca, Silvicultura e Exploragéo Florestal

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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6.4 SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO ESTRANGEIRO

As ultimas instituicbes a serem abordadas sdo as que constituem o Sistema
Financeiro Privado Estrangeiro. Essas instituicbes sdo aquelas onde a maioria do
capital votante esta sob controle estrangeiro, direta ou indiretamente, incluindo
também instituicdes constituidas ou sediadas no exterior com dependéncia ou filial
no Brasil, conforme Carta-Circular 2.345 de 25/01/1993. Como representantes desse
segmento foram escolhidos os bancos HSBC e Santander.

O Sistema Financeiro Privado Estrangeiro no Brasil foi o que teve maior
impacto na concessdo de crédito se comparado as outras instituicbes ja
mencionadas.

O saldo total de crédito ao final do periodo desse conjunto de instituicbes teve
uma redugéo de 2008 para 2009 ficando com taxa de crescimento negativa de
1,91% do segundo semestre de 2008 para o primeiro semestre de 2009. Os Unicos
setores onde a taxa de crescimento reduziu, porém nao ficou negativa foram
Habitacdo e Pessoas Fisicas. As maiores quedas ocorreram na indulstria e no
comércio. A industria passou de uma taxa de crescimento de 27,37% em dezembro
de 2008 para -6,90% em junho de 2009. O comércio teve queda de 15,63% para
8,75% negativos no mesmo periodo acima, como pode ser observado no grafico e
tabelas a seguir.

TABELA 12 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA - SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO
ESTRANGEIRO (EM MILHOES DE UNIDADES)

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11

Industria 24353 26.144 26.622 28.190 30.095 37.827 40.481 51.558 48.000 43.775 43.042 48.690 50.985 56.250
Habitagao 2956 3152 3323 3.080 4.460 5482 6.384 7.813 9.016 10.299 11.808 13.926 16.340 18.718
Rural 10.596 11.067 11.702 12569 13.484 15.168 16.053 16.740 16.314 16.022 16.031 16.943 17.229 17.598
Comércio 19.438 21.032 22150 23.151 22.016 25.794 29.976 34.661 31.630 33.388 35.552 39.487 45.689 54.379

Pessoas Fisicas 44.416 51.556 59.958 68.439 76.874 87.707 96.672 101.363 103.076 109.111 114.105 124.745 132.074 142.832
Outros servigos  17.510 22.671 24.029 25585 29.673 34.083 38.107 44812 44.008 46.798 48.667 52.026 53.183 61.006
Total 119.268 135.622 147.784 161.014 176.602 206.062 227.673 256.947 252.045 259.393 269.204 295817 315.501 350.783

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
TABELA 13 — TAXAS DE CRESCIMENTO - SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO ESTRANGEIRO

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11

Industria 7,35% 1,83% 5,89% 6,76%  25,69% 701% 2737% -690% -880% -168% 13,12% 471%  10,33%
Habitagdo 6,65% 541%  -731% 4479% 2293% 16,45% 2237% 1541% 1423% 1465% 17,95% 17,33% 14,55%
Rural 4,45% 5,73% 7.41% 7.28% 12,48% 5,84% 427%  -254%  -1,79% 0,06% 5,69% 1,69% 2,14%
Comércio 8,20% 5,32% 452% -490% 17,16% 16,21% 1563% -8,75% 5,56% 6,48% 11,07% 1571%  19,02%
Pessoas Fisicas 16,07% 16,30% 14,15% 12,32% 14,09%  10,22% 4,85% 1,69% 5,85% 4,58% 9,32% 5,88% 8,15%
Outros servigos 29,48% 5,99% 648% 1598% 1486% 1181% 17,59%  -1,79% 6,34% 3,99% 6,90% 222% 1471%
Total 13.71% 8,97% 8,95% 968% 1668% 1049% 12,86% -191% 2,92% 3,78% 9,89% 6,65%  11,18%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

6.4.1 HSBC

O banco HSBC, fundado em margo de 1865, veio para o Brasil como HSBC
Bamerindus S.A. em 1997 passando a se chamar HSBC Bank Brasil S.A. — Banco
multiplo em 1999. E, ao lado do banco Santander, um dos maiores bancos
estrangeiros instalados no pais. "

Durante a crise de 2008 a carteira de crédito do HSBC sofreu quedas em
todos os setores. O setor primario foi 0 mais prejudicado. Sua taxa de crescimento
em dezembro de 2008 era de 32,92% e em junho de 2009 ficou negativa em
20,96%. Outro setor que teve uma inflexdo expressiva foi o setor da indastria tendo
uma queda na taxa de crescimento de 19,37% para -8,39% nos mesmos periodos
citados acima. A recuperagéo da taxa de crescimento foi mais rapida nos setores de
comércio e servigos, voltando a ficar positivas ja no segundo semestre de 2009 com
uma diminuigdo no primeiro semestre de 2010. Os setores primario e pessoa fisica
tiveram melhoras mais lentas, tendo uma recuperagéao apenas em 2010. O reflexo
da crise no setor de habitagdo apareceu com maior for¢ca no segundo semestre de
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2009 quando a taxa de crescimento tornou-se negativa em 5,04% mas com
recuperagao ja em 2011.

No ambito do volume total de crédito a taxa de crescimento passou de
10,72% para 4,41% negativos de 2008 para 2009. Houve uma recuperagdo no

segundo semestre de 2009, mas a recupera¢ao ao patamar anterior s6 ocorreu em

dezembro de 2010 quando a taxa de crescimento ficou em torno de 15,28%.

TABELA 14 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — HSBC (EM MILHOES DE UNIDADES)
jun/05_dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dezi10 jun/11 _dez/11

Indastria 2693 2943 3584 3712 4445 6.103 7407 8.841 8.099 8142 9.153 11.363 13.380 14.821
Comércio 2523 2797 2987 3587 4325 4784 5545 5999 5579 6345 6699 8606 9406 10.172
Servigos 2044 1918 2090 2050 2147 2944 3285 3701 3489 4387 4320 5015 6273 6.806
Habitacional 841 916 955 1.053 1.154 1557 2195 2734 3133 2975 3672 4561 5135 6.120
Setor primério 411 385 416 303 380 461 473 629 497 431 452 467 495 739
Pessoa Fisica 10.208 11.224 11.857 14.480 15501 17.636 19.398 20.507 19.744 19.249 18.758 19.618 19.998 19.641
Total 18.720 20.182 21.890 25.184 27.952 33.485 38.303 42411 40.542 41530 43052 49631 54685 58.299
FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
TABELA 15 — TAXAS DE CRESCIMENTO - HSBC
jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11  dez/11
Industria 9,29% 21,78% 3,57% 19,75% 37,32% 21,35% 19,37% -8,39% 0,53% 12,41% 24,15% 17,75% 10,77%
Comércio 10,83% 6,82% 20,08% 20,57% 10,62% 1591% 8,19% -6,99% 1372% 5,58% 2847% 9,29% 8,15%
Servigos 6,19% 8,99% -194% 4,74% 37,14% 11,59% 1264% -573% 2576% -155% 16,10% 25,08% 8,50%
Habitacional 8,92% 427% 1027% 9,52% 34,93% 41,05% 2455% 14,58% -504% 2340% 24,23% 12,58% 19,19%
Setor primario 6,36% 7,90% -27,18% 2564% 21,22% 2,62% 32,92% -20,96% -13,36% 491% 3,46% 582% 4948%
Pessoa Fisica 995% 565% 22,12% 7,06% 13,77% 9,99% 572% -3,72% -251% -255% 4,59% 1,94% -1,78%
Total 7.81% B8,46% 15,05% 10,99% 19,80% 14,39% 1072% 441% 244% 367% 1528% 10,18% 6,61%
FONTE: ELABORACAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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6.4.2 SANTANDER

O banco Santander iniciou suas operagdes no Brasil no ano de 1957 através
de um acordo operacional com o Banco Intercontinental do Brasil S.A. e a partir dos
anos 90 buscou estabelecer mais fortemente sua presenca tanto no Brasil quanto na
America Latina. O mais recente acordo foi em 2008 quando o grupo Santander
assumiu o controle acionario do banco Real em 24 de julho, incorporando-o apenas
em 30 de abril de 2009.

Devido a essa incorporagédo do Banco Real no ano de 2008 a analise do
comportamento da variavel crédito fica um pouco prejudicada ja que houve a
incorporagao do banco Real. Dessa forma, ao contrario do comportamento dos
outros bancos a variavel crédito teve um aumento das taxas de crescimento no
primeiro semestre de 2009 ja que houve a incorporagao do saldo da banco Real.
Porém pode-se verificar que no segundo semestre de 2009 houve uma queda
brusca nas taxas de crescimento.

A industria chegou a ter crescimento negativo de 4,23% em dezembro de
2009 ficando ainda mais negativo em junho de 2010 em 11,60%. O comércio e a
agricultura também chegaram a taxas negativas de -7,60% para o comeércio e -
5,19% para a agricultura.

TABELA 16 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — SANTANDER (EM MILHOES DE
UNIDADES)

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11

Industria 6.943 7.125 8.077 10.328 10.488 10.844 10.921 16.390 27.989 26.805 23.696 27.739 29.641 28.180
Comércio 2766 3.885 3.065 3.560 3658 3501 3.917 4439 10692 9.830 10486 11712 14921 18564
Servigos e Outros 3580 5068 5490 6.872 6.824 8059 9.206 11.392 26.361 30.763 38.084 39.630 37.942 46.616
Pessoas Fisicas 8.694 10.307 11.843 13.529 15.588 17.856 18.436 20.628 41369 42695 46.086 51.945 58.044 63.036
Agricultura 1.921 2033 2342 2596 2491 2842 3239 2783 5368 5089 4609 488 4379 4401
Total 23.904 28.419 30.817 36.885 39.049 43.102 45.719 55.632 111.779 115.232 122962 135.912 144.928 160.797

FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 17 — TAXAS DE CRESCIMENTO — SANTANDER

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11  dez/11

IndUstria 2,62% 13,36% 27.88% 154% 339% 071% 50,08% 70.77% -423% -1160% 17.06% 6,86% -4,93%
Comércio 40,49% -2111% 16,13% 2,75% -4,29% 11,90% 13,32% 140.87% -7.60% 6.13% 11.69% 2740% 24.41%
Servigos e Qutros 41,56% 8.32% 2518% -0,70% 18.09% 14,24% 23.74% 131.40% 16.70% 23.80% 4.06% -4,26% 22.86%
Pessoas Fisicas 18,56% 14.90% 14,24% 1522% 1455% 3,25% 11,89% 100,54% 3,20% 7,94% 1271% 1174% 860%
Agricultura 585% 1518% 10.85% -401% 14,08% 13,95% -14,07% 92.86% -519% -3.43% 6.01% -10,37% 0,50%
Total 18,89% 8.44% 1969% 587% 10.38% 6,07% 21,68% 100.92% 3.09% 671% 1053% 6,63% 10.95%

FONTE: ELABORACAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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GRAFICO 10 - SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — SANTANDER
FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

7 ANALISE DO SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO SOB AS TAXAS DE
CRESCIMENTO DO SISTEMA FINANCEIRO PRIVADO

Para demonstrar como o Brasil teria passado pela crise caso os bancos
publicos adotassem o mesmo comportamento dos bancos privados foi feito um
exercicio de adotar para o sistema financeiro publico as mesmas taxas de
crescimento tanto do sistema financeiro privado nacional quanto do sistema
financeiro privado estrangeiro entre o periodo de junho de 2005 até dezembro de
2011.

As tabelas e o grafico a seguir mostram como seria o saldo por atividade do
sistema financeiro nacional caso o sistema financeiro publico tivesse as mesmas
taxas de crescimento do sistema financeiro privado nacional durante o periodo de
junho de 2005 até dezembro de 2011.



TABELA 18 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL (CASO
O SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO CRESCESSE A MESMA TAXA DO SISTEMA FINANCEIRO
NACIONAL (EM MILHOES DE UNIDADES MONETARIAS)

jun/05 _dez/05 jun/06 dezi06 jun/07 dezi07 jun/08  dez/08  jun/09  dez/09  juni10  dezi0  junit1  dezi1

Indastria 120.762 140.160 147.752 164.648 178.554 221.780 251.506 300.698 291459 280438 204.134 326802 350.690 362.497
Habitacao 26882 27449 28319 31.102 34080 38931 46565 54644 60312 70000 83657 103.775 128566 153.320
Rural 60.167 68.191 72.003 83.247 88.390 102569 116.117 122078 112546 128622 137056 155312 163.341 178.963
Comércio 58649 65208 71.337 80.251 86.000 100520 113243 125665 117.956 133.084 147230 171922 188322 207.235
Pessoas Fisicas 162.411 194.557 217.573 243.174 278.767 328.708 371.129 399.701 430.289 460665 491.164 546517 580.653 613.038
Outros servicos 83.840 06.260 104.662 116.947 134.720 167.037 197.547 226.024 200935 227.293 246234 282104 307.316 337.797

Total 521.719 596.971 6490.955 726.784 814.091 976.149 1.112.170 1.243.956 1.251.044 1.326.527 1.423.920 1.607.625 1.731.282 1.852.043

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 19 — TAXA DE CRESCIMENTO - SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL CASO O SISTEMA
FINANCEIRO PUBLICO CRESCESSE A MESMA TAXA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

jun/05 dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07 jun/08 dez/08  jun/09 dez/09  jun/10  dez/10  jun/11  dez/11

Inddstria 801% 542% 1144% B845% 2421% 1344% 1952% -307% -3,78% 488% 11,11% 731% 3,37%
Habitacéo 211% 317% 983% 957% 1424% 1961% 1735% 1037% 16,06% 1951% 2405% 2389% 19.25%
Rural 13,34% 559% 1561% 6,18% 16,04% 1321% 513% -781% 14,28% 6,56% 13,32% 517% 9,56%
Comércio 11,34% 925% 1250% 7,16% 1688% 1266% 1097% -6,13% 1283% 1063% 16,77% 954% 10,04%
Pessoas Fisicas 19,79% 11.83% 11,77% 1464% 1792% 1291% 7.70% 7.65% 7.06% 6,62% 11.27% 6,25% 5,58%
Outros servigos 1480% 873% 11,74% 1520% 2399% 1827% 1442% -7,12% 827% 833% 1457% 8,84% 9,92%
Total 14,42% 888% 11,82% 12,01% 19.91% 1393% 11,85% 0,57% 6,03% 7,34%  12,90% 7.69% 6,98%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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GRAFICO 11 - SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL CASO O SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO
CRESCESSE A MESMA TAXA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

Como ¢é possivel perceber pelas informagdes acima a trajetéria do crédito
perante a crise ja teria sido diversa caso as mesmas taxas de crescimento dos
bancos privados nacionais fossem adotadas para os bancos publicos.
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Podemos comparar, por exemplo, que enquanto a taxa de crescimento real
entre os meses de dezembro de 2008 e junho de 2009, considerando-se o saldo
total, foi de 4,02% a taxa de crescimento quando fazemos este exercicio fica em
apenas 0,57%. Além disso, na situagdo real apenas as atividades de comércio e
outros servigos tiveram taxas negativas entre 2008 e 2009. Ja na situagao hipotética
as Unicas atividades que nao tiveram taxas negativas foram habitacdo e pessoas
fisicas, mesmo assim estando abaixo do real.

Quando o calculo é feito com os dados do sistema financeiro privado
estrangeiro a situagdo é ainda pior. A taxa de crescimento do saido total fica
negativa entre dezembro de 2008 e junho de 2009 em 0,54%. Através do grafico
também é possivel perceber que a recuperagao do crescimento foi mais demorada
do que na situagdo real e na situagao proposta anteriormente.

TABELA 20 — SALDO POR ATIVIDADE ECONOMICA — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL (CASO
O SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO CRESCESSE A MESMA TAXA DO SISTEMA FINANCEIRO
ESTRANGEIRO (EM MILHOES DE UNIDADES MONETARIAS)

jun/05  dez/05 jun/06 dez/06 jun/07 dez/07  jun/08 dez/08 jun/os dez/09  jun/10 dez/10  jun/11 dez/11

Indastria 129.762 139.727 144.778 157.368 169.381 211.586 233499 287.602 273464 256653 261477 292.848 310.860 330854
Habitacdo 26.882 28.401 20.801 28.896 39.130 47.449 55.525 67.432 77.214 88444 102149 121.608 144.189 166.506
Rural 60.167 64314 87973 74636 79.820 90648 98.022 102487 98.114 101.332 103690 112468 115853 121.668
Comércio 58.649 64652 69.754 76.595 79.119 92542 105228 118253 110.039 121.713 133.181 153365 170580 192.060

Pessoas Fisicas 162.411 192.873 218.039 245.149 279417 326.478 366.210 391.507 415401 443459 470544 521310 553400 587.724
Outros servicos 83.849 102.837 110.222 119.925 138.662 164.995 189.488 219.914 210.367 225.588 239.189 264.486 279.187 313.399
Total 521.719 595.219 648.304 716.192 794.478 940.880 1.057.330 1.187.356 1.180.985 1.236.022 1.307.717 1.459.679 1.565.620 1.702.219

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

TABELA 21 — TAXA DE CRESCIMENTO - SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL CASO O SISTEMA
FINANCEIRO PUBLICO CRESCESSE A MESMA TAXA DO SISTEMA FINANCEIRO
ESTRANGEIRO

jun/05  dez/05 jun/i06 dez/06 jun/07 dez/07  jun/08 dez/08 jun/09 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11

Inddstria 7,68% 3,61% 870% 7,63% 2492% 10,36%  23,17% -4,92% -6,15% 1,88%  12,00% 6,15% 6,43%
Habitagao 565% 4,93% -3,71% 36,36% 21,26% 17,02% 21,44% 14,51% 14,54% 1550% 19,05% 1857%  15,48%
Rural 6,89% 5,69% 9,80% 6,95% 13,57% 8,13% 4,55% -4,27% 3,28% 2,33% 8,47% 3,01% 5,02%
Comércio 10,23% 7,89% 981% 3,29% 1697% 13,71%  12,38% -6,95%  10,61% 942% 15,16% 11,22%  12,59%
Pessoas Fisicas 18,76% 13,05% 12,43% 13,98% 16,84% 12,17% 6,93% 6,08% 6,75% 6,11%  10,79% 6,16% 6,20%
Qutros servigos 22,65% 7,18% 880% 1562% 1899% 14,85%  16,05% -4,34% 7,24% 6,03%  10,58% 556%  12,25%
Total 14,09% 8,92% 1047% 1093% 1843%  12,38%  12,30% -0,54% 4,66% 580% 11,62% 7,26% 8,72%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL
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GRAFICO 12 - SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL CASO O SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO
CRESCESSE A MESMA TAXA DO SISTEMA FINANCEIRO ESTRANGEIRO
FONTE: ELABORACAO PROPRIA COM DADOS DO BANCO CENTRAL

Através deste exercicio ficou claro que os bancos publicos tiveram papel de
grande importancia na atenuacéo da crise e retomada do crescimento, pois se ndo
fosse por eles o pais teria sim enfrentado um choque frente aos acontecimentos de

2008 e a recuperacao teria sido mais lenta do que realmente foi.
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8 CONCLUSAO

E inegavel que a eclosdo da crise de 2008 gerou impactos na concessao de
credito bancario no Brasil. Porem esse impacto nao foi igual em todos os bancos
fazendo com quedas bruscas de um lado fossem amenizadas por concessdes mais
regulares de outro.

Quando analisamos o sistema financeiro nacional como um todo percebemos
uma queda na taxa de crescimento do crédito de 14,47% para 4,02% verificada
entre os periodos de dezembro de 2008 e junho de 2009. Ja se formos analisar, no
mesmo periodo, o sistema financeiro publico, a queda foi de 19,11% para 11,11% o
sistema financeiro privado nacional de 11,59% para 1,21% e o sistema financeiro
privado estrangeiro de 12,86% para -1,91%.

Com base nesses dados pode-se perceber que o impacto da crise s6 nao foi
maior, pois o0s bancos publicos, banco do Brasil e Caixa Econémica Federal,
mantiveram um movimento de expansao do crédito. Isso ocorreu pois estes bancos,
apesar de serem um misto de publico e privado, ainda estao a servigco do Estado.
Dessa forma quando todos os outros bancos estavam com problemas de liquidez e
perda de grau de confianga, os bancos publicos n&o tinham as minhas
preocupacoes, ja que nao sofrem das mesmas influéncias.

Para confirmar a hipétese de que os impactos na concessao de crédito teriam
sido maiores caso o comportamento dos bancos publicos tivesse sido diferente foi
feito um exercicio de utilizar para o sistema financeiro publico as mesmas taxas de
crescimento observadas no sistema financeiro privado nacional e estrangeiro.

O resultado confirmou que caso o comportamento dos bancos publicos
tivesse sido igual ao dos bancos privados a retracao no crédito teria sido bem maior,
chegando até a um crescimento negativo.

Quando utilizada a taxa de crescimento igual ao do sistema financeiro privado
nacional a queda da taxa de crescimento do crédito entre os periodos de dezembro
de 2008 a junho de 2009 no sistema financeiro nacional foi de 11,85% para 0,57 %.
Ja quando a taxa utilizada é igual a do sistema financeiro privado estrangeiro a taxa
de crescimento do sistema financeiro nacional cai de 12,30% para -0,54%. Uma
gueda ainda maior que a anterior.

Isso demonstra que apesar de todo o desconforto e incerteza gerados pela

crise o Brasil conseguiu atravessa-la mantendo um nivel razoavel de credito.
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Também é possivel destacar, mais uma vez, o papel dos bancos publicos no
“amortecimento” da crise e na sua pronta recuperacao, que haveria sido mais lenta
caso eles nao se comportassem de tal maneira.

A intengao neste trabalho nao foi a de criticar os bancos privados € nem a de
idolatrar os bancos publicos. O objetivo foi apenas de mostrar que os
comportamentos foram diferentes durante a crise e que os bancos publicos puxaram
a reacdo. E preciso, contudo, saber que tanto bancos publicos quanto bancos
privados tém seus pros e contras e se houvesse uma ma administracao dos bancos
publicos o cenario seria totalmente diferente. Essa e outras variaveis nao foram

abrangidas neste trabalho e podem ser objeto de um novo estudo.
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