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Resumo

Neste Texto para Discussdo, depois de um breve levantamento das principais hipdteses dos
autores pos-keynesianos que estudaram as perspectivas da concentracido bancdria regional no
Brasil antes de 2003, lan¢o minha hipétese de andlise. Em vez de pressupor que “as finangas vém
influenciando a organiza¢do do espaco geogrifico brasileiro”, minha hipétese é que hd
retroalimentagdo: “a organizacdo do espago geoecondmico brasileiro influencia o crédito”.
Analiso a concentragdo regional por sedes e redes de agéncias dos bancos. Depois, apresento os
principais tracos do modus operandi dos bancos dominantes. A reacéo resultante desse processo
de realimentag@o por intermédio do qual uma agdo é controlada pelo conhecimento do efeito de
suas respostas caracteriza a tendéncia histdrica de concentraciio bancdria regional por captacio
de riqueza financeira e destino do crédito dirigido pela demanda no caso de bancos privados e
por politica ptblica no caso de bancos publicos.
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Abstract
Interactions between Regional Component of the National Banking System

In this Discussion Paper, after a brief survey of the main assumptions of the post-Keynesian
authors who have studied the prospects of regional banking concentration in Brazil before 2003,
I raise my hypothesis analysis. Instead of assuming that "finances have influenced the
organization of the Brazilian geographical space,” my hypothesis is that "the organization of the
Brazilian geo-economic space influences the credit." There is feedback. I analyze the regional
concentration of head offices and branch networks of banks. Then I present the main features of
the modus operandi of the dominant banks. The resulting reaction of this feedback process
through which an action is controlled by the knowledge of the effect of their responses
characterizes the historical trend of regional bank concentration by capturing financial wealth
and demand driven credit destination in the case of private banks and policy public in the case of
public banks.
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1 Introducao

Hipéteses, em ciéncias, sdo feitas para serem falseadas. O
falsificacionismo, segundo Blaug (1993, p. 340), é “o ponto de vista
metodoldgico que considera teorias e hipdteses cientificas se e somente se suas
previsdes, pelo menos em principio, sdo empiricamente falsificiveis. O
‘falsificacionismo ingénuo’ afirma que as teorias podem ser refutadas por meio
de um simples teste, enquanto o ‘falsificacionismo sofisticado’ afirma que é
necessdrio uma grande quantidade de testes para que se possa refutar uma
teoria”.

Sujeitas a testes com novos dados do Banco Central do Brasil sobre
operacdes de crédito as hipdteses de autores pds-keynesianos a respeito do
futuro da concentracdo regional do crédito no Brasil sdo falseadas. Eles
publicaram uma série de trabalhos de pesquisa, em meados da década passada,
contemplando as mudancas locacionais das sedes dos bancos para o estado de
Sdo Paulo ocorridas pré-2003. Em geral, previram que o processo de
concentracao se agravaria, porém, nao é esta configuracdo que passou a ocorrer
p6s-2003.

O modelo hipotético-dedutivo é a visdo segundo a qual todas as
explanacgdes cientificas assumem a forma de dedugdo de um enunciado sobre
um evento a partir de pelo menos uma lei universal combinada com um
conjunto de condi¢bes iniciais ou limitrofes. Em economia dindmica, as
“condicdes iniciais” ndo se mantém, indicando uma trajetéria nio linear ou
cadtica. Mas pds-keynesianos fundamentalistas demonstram adotar uma crenga
dogmaitica de que a preferéncia pela liquidez de bancos ¢ uma lei universal,
portanto, atemporal e onipresente.

Os mais sectdrios me excluiram do debate quando alertei (Costa, 1993)
que preferéncia pela liquidez € apenas uma escolha individual ou
microecondmica, mas nao constitui um fendmeno emergente macroecondmico.
Quando os agentes econdmicos interagem via um sistema bancério, os bancos
cuidam de manter a continua circulagdo monetéria eletronica. Desconsiderando
o recolhimento compulsério na Autoridade Monetdria, moeda-bancéria ndo
“dorme” ociosa sem receber juros, seja em carteira de empréstimos, seja em
carteira de titulos.

Nesse caso de extrapolacdo da preferéncia pela liquidez para todo o
sistema bancdrio nacional os pds-keynesianos pecaram pelo “individualismo
metodolégico”. E a vis@o de que as teorias sociais devem ser baseadas nas
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atitudes e comportamentos dos individuos, opondo-se ao “holismo
metodoldgico”, que acha que as teorias sociais devem ser baseadas no
comportamento de grupos irredutiveis de individuos.

A meta da Economia da Complexidade é descrever o minimo
necessdrio, mensurando a esséncia de um fendmeno macrossocial, de modo que
a modelagem em certas escalas possa ocorrer. Pesquisa as propriedades
emergentes das redes de relacionamento entre classes de comportamentos com
a auto-organizacdo sem autoridade (ou planejamento) central. Por exemplo, o
fendmeno de abrangéncia geogréfica de todo o territério nacional pelo sistema
bancdrio permitiu a emergéncia de um fendmeno macroecondmico inesperado
pelos pds-keynesianos.

“Indugcdo é o processo de inferir leis gerais a partir de eventos
especificos ou observagdes individuais, sendo frequentemente confundido com
‘adugdo’. O ‘problema da indugd@o’ justifica esse processo de inferéncia com
bases puramente 16gicas” (Blaug, 1993, p. 340). Estas l6gicas de acdo podem
ser contrapostas por outras instituicdes, no caso, financeiras.

O problema de adog¢do do método de fazer inferéncias que se baseia,
exclusivamente, na légica dedutiva em que premissas supostas verdadeiras
sempre sdo seguidas de conclusdes verdadeiras, na situacdo em andlise, é a
falsidade da premissa de preferéncia pela liquidez dos bancos! Premissas nao
verdadeiras ndo levam a conclusdes verdadeiras. Nada nasce do nada...

Neste Texto para Discussio, depois de um breve levantamento das
principais hipéteses dos autores pds-keynesianos que estudaram as perspectivas
da concentragdo bancdria regional no Brasil antes de 2003, lan¢co minha
hipétese de anédlise. Em vez de pressupor que “as financas vém influenciando a
organizacdo do espago geogrifico brasileiro”, minha hipdtese é que ha
interagdo e/ou retroalimentacdo: “a organizacdo do espaco geoecondmico
brasileiro influencia o crédito”. Em seguida, analiso a concentracdo regional
por sedes e redes de agéncias dos bancos. Depois, apresento os principais tragos
do modus operandi dos bancos dominantes. A reacdo resultante desse processo
de realimentacdo por intermédio do qual uma acdo é controlada pelo
conhecimento do efeito de suas respostas caracteriza a tendéncia histérica de
concentracdo bancéria regional por captacdo de riqueza financeira, mas o
destino do crédito € dirigido tanto pela demanda quanto por politica publica.

Quando eu era classificado como “pds-keynesiano horizontalista”, ha
20 anos, eu ja constatava isso: “a oferta de crédito é efetivada pela demanda”.
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Porém, a Ciéncia da Complexidade permite-me, hoje, visualizar mais
claramente o fendmeno macroscépico emergente de interagcdes microscopicas.

Apresentarei fatos e dados em defesa da tese de que “a organizagdo do
espaco geoecondmico brasileiro influencia hoje o crédito, mais do que o
contrdrio”. A desigualdade regional da riqueza determina a escolha das sedes
dos bancos particulares. A busca de correcdo dessa desigualdade por meio de
politicas puiblicas, em conjunto com a demanda efetiva por crédito, influencia
o direcionamento do crédito dos bancos publicos federais e dos bancos de
desenvolvimento regional. Em sintese, nesse Sistema Complexo, hd
dependéncia de trajetéria com retroalimentacdo que politicas publicas tentam
regular, mas nio conseguem a determinar de maneira irreversivel.

2 Hipdteses pos-keynesianas sobre concentracio bancaria regional

A escrita de textos cientificos, praticamente, obriga uma consideracio
dos textos antecessores sobre o tema a ser tratado, em especial, uma referéncia
tedrica para fundamentar a andlise dos dados. Evita o descricionismo que
considera as explanagdes cientificas como descricdes condensadas que
contribuem para previsdoes perfeitas. Este ¢ uma forma degenerada de
convencionalismo e instrumentalismo. O primeiro é o ponto de vista
metodoldgico que considera que todas as teorias e hipdteses cientificas sdo
meras descri¢des condensadas de eventos, ndo sendo verdadeiras nem falsas em
si proprias, porém simples convencdes para se guardar informagdo empirica. O
instrumentalismo € o ponto de vista metodolégico que considera todas as
teorias cientificas e hipdteses como sendo nada mais que instrumentos para

previsoes.

Por que, com queremos demonstrar mais adiante, as previsdes pds-
keynesianas falharam? A primeira vista, porque os enunciados definidos ou as
proposi¢des sobre o mundo real ndo eram verdadeiros. O conceito-chave para
os pos-keynesianos fundamentalistas — preferéncia pela liquidez — ndo € uma
proposi¢ao verdadeira por defini¢do em seus préprios termos, isto €, porque
“assim falou Keynes”...

Anderson Cavalcante, Marco Crocco e Frederico Gonzaga Jayme
Junior, em Preferéncia pela liquidez, sistema bancdrio e disponibilidade de
crédito regional (Belo Horizonte: Cedeplar/Face/UFMG, 2004), tém “o
objetivo de analisar o impacto de alguns condicionantes territoriais no volume
total de crédito de uma regido. Tais condicionantes, derivados das condi¢cdes
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econdmicas da regido, sdo captados através da preferéncia pela liquidez do
publico e dos bancos. De acordo com o enfoque Pés Keynesiano, regides menos
desenvolvidas possuiriam uma maior preferéncia pela liquidez, em virtude da
maior incerteza econdmica desta regido. Como consequéncia, tanto a demanda
por crédito quanto a oferta do mesmo seria menor em regides menos
desenvolvidas. Para analisar esta hipétese calculou-se a preferéncia da liquidez
do publico e dos bancos para todos os estados brasileiros. Resultados
encontrados, na analise descritiva € na andlise econométrica, indicaram a
validade das hipdteses, principalmente em relagdo a preferéncia pela liquidez
dos bancos. Os resultados também mostram os limites do marco teérico para a
andlise do sistema bancdrio brasileiro, que se caracteriza por possuir estratégias
de lucratividade ndo baseadas na concessdo de crédito”.

O trabalho deles analisou, empiricamente, algumas hipdteses do
pensamento pds keynesiano acerca da distribuicao do crédito regionalmente.
Baseado no entendimento de que as condi¢gdes econOmicas de uma regido
geram distintos graus de incerteza, esta linha de pensamento argumenta que em
funcdo desta, tanto a demanda quanto a oferta de crédito em regides menos
desenvolvidas seriam menores do que aquelas observadas em regides
desenvolvidas. A justificativa para este fato, destacam eles, “encontra-se na
elevada preferéncia pela liquidez, tanto do publico em geral, o que ocasionaria
uma menor demanda por crédito, quanto dos bancos, ocasionando uma reducio
na oferta do mesmo”.

Eles acham que os dados obtidos confirmam essa hipétese. “A
preferéncia da liquidez do publico e dos bancos aqui estimados através da
andlise das contas dos balancetes das agéncias bancérias, de fato se mostraram
maiores justamente para aqueles estados brasileiros que menos contribuem para
o PIB do pais. Isto ocorreu tanto para o inicio do periodo analisado (1988)
quanto para o final do mesmo (1999)”.

O modelo tedrico estimado nesse trabalho analisa a relagdo entre a
Preferéncia pela Liquidez dos Bancos e do Ptblico, além dos depdsitos de longo
prazo, como influenciadores do crédito regional. A hipdtese testada € a de que
essas varidveis tém impacto na oferta regional de crédito, merecendo destaque
o fato de que, nas regides menos desenvolvidas, a elasticidade da Preferéncia
pela Liquidez dos Bancos deve ser maior do que nas regides mais
desenvolvidas, de tal sorte que as operagdes de crédito sejam influenciadas por
este indicador.
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O modelo é bastante simples e admite que as operacdes de crédito
(CRED) sejam funcdo da Preferéncia pela Liquidez dos Bancos (PLB),
Preferéncia pela Liquidez do Publico (PLP), Depdsitos de Longo Prazo
(DEPprazo) e Depésitos a Vista (DEPvista). Os dados foram obtidos em nivel
estadual, sendo estimados modelos para estados menos desenvolvidos (AM,
AC, AL, AP, BA, CE, GO, MA, MS, MT, PA, PB, PE, PI, RN, RO, RR, SE) e
para os estados mais desenvolvidos (DF, ES, MG, PR, RJ, RS, SC, SP).

Os resultados das estimativas, afirmam, corroboram “a hipdtese de que
regides com maiores preferéncias pela liquidez tendem a apresentar um volume
de crédito menor comparado com as regides mais desenvolvidas”.

Concluem que “as regressdes apresentaram, como sugerido pela teoria,
um coeficiente negativo em relacio a PLB e 4 PLP. E esperado que em um
sistema de bancos, onde as operacdes de crédito sejam a principal fonte de
lucratividade, que a PLP e a PLB se relacionassem inversamente ao volume de
crédito. Mesmo este nao sendo o caso brasileiro, com bancos que se comportam
num ambiente de politica monetdria restritiva e concentram sua forca em
aplicacdes no mercado aberto, ainda se pode ver que os indices de preferéncia
respondem corretamente ao nivel desenvolvimento dos estados e o volume de
crédito que é gerado neles”.

O que é PLP e PLB? Dentre as contas disponiveis no Sisbacen, esses
pesquisadores utilizam “operacgdes de crédito”, que reflete a parte do ativo dos
bancos que possui uma menor liquidez, incluindo contas de financiamento e
repasses governamentais para investimento. As contas “depdsitos a vista”,
“depésitos de poupanga” e “depdsitos a prazo” pertencem ao passivo do
balanco dos bancos e proporcionam a percep¢do do comportamento do publico
em geral, tendo os bancos como intermedidrios. A partir dessas informagdes,
foram construidos dois indices que pudessem refletir a preferéncia pela liquidez
dos bancos (PLB) e preferéncia pela liquidez do publico (PLP). Tais indices
permitem analisar a intencdo dos agentes em manter seus ativos mais (ou
menos) liquidos.

O indice de preferéncia pela liquidez do publico retne a propor¢do entre
depdsitos a vista e depdsitos totais. O publico toma suas decisdes de
alocagdo de ativos entre as contas do passivo [apresentadas acima],
considerando o grau de incerteza e o volume de informagdes disponiveis
na regido. A escolha € entre ficar com ativos de maior liquidez, em caso
de maior grau de incerteza em relag@o ao futuro, ou de menor liquidez,
caso o cendrio se mostre mais confidvel (Cavalcante; Crocco; Jayme Jr.,
2004, p. 13).
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Tentaram auferir esse comportamento através do indice PLP =
(depdsito a vista) / (depdsitos totais). A ideia principal foi analisar, através de
um indice de preferéncia pela liquidez dos bancos (PLB), como o sistema
bancdrio aloca seus recursos entre ativos de maior ou menor liquidez, levando
em conta o grau de desenvolvimento da regido em que se encontra e o grau de
liquidez do seu passivo. Definiram PLB como a relacdo (depdsitos a vista) /
(operagdes de crédito).

Dois desses autores, Frederico G. Jayme Jr. e Marco Crocco,
publicaram uma versdo preliminar para discussdo do texto Politica fiscal,
disponibilidade de crédito e financiamento de politicas regionais no Brasil
(Belo Horizonte: Face-Cedeplar-UFMG; maio de 2005). Além da discussdo da
politica fiscal e de um levantamento institucionalista das fontes de
financiamento do desenvolvimento regional no Brasil, que ndo é objeto de
nosso interesse aqui, eles fazem uma andlise do crédito na relacdo centro-
periferia.

Afirmam que “uma das negligéncias mais comuns em estudos acerca
de desequilibrios regionais € o papel da moeda e do crédito. Em geral, boa parte
da discussio tedrica sobre o tema, incluindo aquela estreitamente relacionada
com a tradicdo keynesiana, onde as desigualdades regionais assumem
processos cumulativos (Kaldor, 1966; Dixon; Thirlwall, 1975), tende a
negligenciar o papel da moeda e do crédito no desenvolvimento regional. Neste
contexto, até mesmo o processo de concentracdo bancdria no Brasil apés 1994
nido tem merecido a devida atencdo da literatura quanto aos seus efeitos
regionais, a exce¢do de alguns poucos autores como Amado (1998)” (Jaime Jr.;
Crocco, p. 2005, p. 19 — itdlicos meus).

O que h4 de comum em todos os textos pds-keynesianos sobre o tema
é a referencia ao raciocinio tedrico inicialmente formulado por Dow (1982,
1987). Nele, o processo de causacdo cumulativa, muito discutido tedrica e
empiricamente nos trabalhos de Kaldor e Myrdal, encontra no sistema
financeiro um instrumento importante de seu agravamento e, com isSo,
estimulador de desequilibrios regionais. A regido € um locus de formacio de
expectativas e, sendo os niveis de investimento privado muito sensiveis a essas
expectativas, determinadas regides podem sofrer de insuficiéncia de demanda
efetiva devido a apresentar maior risco e gerar maior preferéncia pela liquidez
dos agentes econdmicos.
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Como oferta e demanda de crédito estdo diretamente relacionados, ndo
s6 com a politica monetdria, mas também com atitudes defensivas, tanto
dos tomadores quanto dos bancos (ofertantes) de recursos, regides menos
desenvolvidas tendem a apresentar, através de seus efeitos sobre o
multiplicador monetério e da renda, menor dinamismo financeiro. Desta
forma, hd uma concentragdo de crédito em regioes mais desenvolvidas,
pois se caracterizam por menores incerteza e preferéncia pela liquidez.
Sendo este aspecto importante para o desenvolvimento econémico, nao
se pode negligenciar a dindmica do setor financeiro a nivel regional. Com
efeito, este setor, antes de ser simplesmente um espelho da ‘economia
real’ a nivel regional, acaba por influenciar significativamente o
percurso das desigualdades regionais (Jaime Jr.; Crocco, 2005, p. 19 —
italicos meus).

Mais adiante, como provocacdo a reconsideracdo dessa premissa
tedrica, provarei com dados que o sistema financeiro brasileiro, recentemente,
espelhou a “economia real”, em nivel regional, concedendo crédito em
propor¢do a desigualdade preexistente. Para avaliar a influéncia que as
varidveis financeiras exercem em termos regionais, Jaime Jr. € Crocco (2005,
p- 21) trabalharam o banco de dados Sisbacen (Sistema de Informagdes do
Banco Central). Os nimeros coletados contém informacdes sobre a estatistica
bancdria de todos os meses de 1988 a 2004 em todas as Unidades de Federacao.
Estes dados se referem aos principais itens contdbeis do ativo e do passivo do
sistema financeiro, apresentando o valor agregado mensal de cada operacdo
para o total das instituicdes financeiras existentes no local. Achavam que “com
este banco de dados é possivel identificar com mais clareza os efeitos da
concentracdo bancdria regional e seus efeitos sobre as desigualdades regionais
no Brasil”.

Com o mais recente SCR — Sistema de Informacdes de Crédito do
Banco Central do Brasil, onde constam informag¢des sobre operagdes bancarias,
encontramos um resultado empirico distinto. Ele falseia aquelas premissas p6s-
keynesianas e solicitam uma andlise na escala da complexidade do
desenvolvimento desigual, mas combinado.

Para efeito de comparagdo com o que vem adiante, é interessante
verificar o Indice de Concentracio de Crédito por UF e Brasil que eles
apresentaram, em ordem crescente, para os anos de 1991, 1997 e 2003. Esta
tabela 5.1 apareceu também no capitulo Sistema Financeiro e Desenvolvimento
Regional: Notas Exploratorias, de autoria de Melissa Fernandes, Marco
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Crocco, Elisingela Sanches e Adriana Amado (in Sistema financeiro: uma
andlise do sistema bancdrio brasileiro. Rio de Janeiro: Elsevier; 2007).
Reproduzo-o em seguida.

Tabela 5.1
Indice de concentracio de crédito por UF — Brasil

UF I reglao 1999 UF I reglao 1947 UF I reglao 2003
Rorima 0,01 |Amapa 0,02 |RorEma 0,05
ATaEna 0,03 |Romima 0,04 |acre 0,08
Tocanins 0,04 |Acre 0,06 |Amapa 0,08
Plaul 0,16 [Tocantns 0,10 |Tocantins 0,18
Apre 0,20 |Rondenia 0,17 |Rondenia 0,20
Rondonia 0,21 |raraiba 0,27 |sergipe 0,27
Paralba 0,22 |sengipe 0,28 |Pau 0,28
Sengipe 0,30 [amazonas 0,32 |Alagoss 0,3
Rio Grande do Marte 0,37 |Rio Grande do Nars 0,38 |Amazonas 0,33
AITEZONES 0,38 |Piau 0,38 |RoGmndedoMoz | 044
Alagoas 0,46 |Marannio 0,40 |Mararhic 0,45
Maranhio 0,60 |rara 0,51 |raraiba 0,55
Espirtto Sanio 0,69 |aagoas 0,57 |wato Grosso do Sul 0,66
Mato Grosso do Sul 0,79 |Espitto Samo 0,72 |rara 0,67
Para 0,91 |Mato Grosso do Sul 0,80 [mato Grosso 0,68
MaiD GroesDn 0,94 |Mato Grosso 0,90 |cspiitoSanio 0,78
Golas 1,21 |Gos 1,05 |Ceara 1.13
Horis 1,80 |Pemambuco 1,06 |rernambuco 1,44
Ceara 1,9 |ceam 1,06 |colas 1,45
Pemambucs 2.4 |noris 1,27 |norte 1,59
Santa Catarina 268 |Distriio Federal 1,80 |santa Catarina 1,93
Rio Grande do Sul 344 |zanta Caarina 1,94 |Bahia 1,54
Parana 432 |Bahla 272 |Distiio Federa 235
Bahia 4 47 |Parana 3,59 |Parana 342
Dilsirite Federal 6,94 |RioGrande do Sul 3,93 |RioGrands do Sul 4,96
MInas Geras 8,60 |Mnas Geras 4459 |Centro-Osste 313
Centro-Oeate 995 |centro-Oests 4 54 |Minas Gerals 9,37
Sul 10,44 |Mordests 7,13 |Nordests 6,85
Hordasats 10,95 |Rio de Janein 7,87 |Riode Janein 8,67
Rio de Janen 14,86 5w 945 |sm 10,30
S Paulo 42 72 |5% Paulo 64,52 5% Paulo 61,10
Sudests 66,87 |sudests 77,60 |sudests 75,62
Brasll 100,00 |srasil 100,00 |Braan 100,00
Fonie: Sisbacen Elabaragio propria

Em suas consideragdes finais, Jaime Jr. e Crocco (2005, p. 26)
salientam suas premissas pos-keynesianas quando afirmam que “a relag@o entre
desequilibrios regionais e sistema financeiro, embora possa parecer simples a
primeira vista, uma vez que a direcdo da concentracdo financeira se dd no
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mesmo sentido da concentracdo de atividades industriais e de servigos, ndo é
trivial. De fato, se a concentracdo de crédito € o coroldrio da dindmica dos
desequilibrios regionais no Brasil, a dindmica da preferéncia pela liquidez do
publico e dos bancos impde uma maior preocupacdo na formulacdo de
propostas para politicas de desenvolvimento regional e de ordenamento do
territério brasileiro”.

No artigo “Avaliagcdo das condi¢ées de financiamento do
desenvolvimento regional: notas preliminares”, apresentado no XI Encontro
Nacional da Anpur em 2005, Melissa Silva Menezes e Marco Aurélio Crocco
reapresentam a teoria pés-keynesiana da preferéncia pela liquidez para, através
do célculo da preferéncia pela liquidez do publico (PPLP) e dos bancos (PPLB),
corroborar essa teoria. Acham que esta preferéncia tende a ser maior nas regides
menos desenvolvidas do que naquelas economicamente privilegiadas. Os
indices de PPLP e PPLB para cada estado e regido do pais foram estabelecidos
usando-se contas do ativo e do passivo do sistema financeiro, via dados
retirados do Sisbacen. Os indices sdo compostos com denominadores distintos
dos anteriores:

PPLP = (Depésitos a vista do Setor Privado) / (Depésitos a Prazo +
Depésitos de Poupanca)

PPLB = (Depésitos a vista do Setor Privado) / (Empréstimos e Titulos
descontados)

Novamente, € ficil perceber que, de uma maneira geral, os estados mais
ricos s@o os que apresentam os menores indices de PPLB. Nao obstante,
vé-se que a preferéncia pela liquidez dos bancos diminuiu de 1991, época
de alta inflagdo, a 1997, quando a economia se encontrava mais estavel
em virtude do sucesso do Plano Real em combater a inflagdo. Em 2003,
contudo, a PPLB aumenta bastante, o que parece ilustrar a instabilidade
econdmica patente no pafs, caracterizada por vérios anos seguidos de
baixo crescimento. Devido as elevadas taxas de juros praticadas pelo
Banco Central do Brasil, tornou-se muito mais atraente para os bancos
procurarem por lucratividade em aplicagées financeiras e ndo na oferta
de crédito. Este processo permitiu aos bancos combinar lucratividade
com liquidez de uma forma pouco vista em experiéncias internacionais
(Menezes; Crocco, 2005, p. 10).

Minha experiéncia vivenciada, principalmente a partir de 2003, permite
a narragdo de outra histéria. Parece-me que ela ndo confirma a teoria desses
autores. Na realidade, como queremos demonstrar adiante, a auto-organizagdo
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sem planejamento ou autoridade central, mas com politicas publicas sendo
implementadas, ndo agravou a desigualdade regional como eles esperavam,
antes pelo contrario.

Como coloca Crocco (2004a, p.326), ‘(...) qualquer diretriz de
desenvolvimento regional deve ter em seu bojo aspectos relacionados a
regulamentacdo do sistema financeiro, deixando, assim, de ser um
assunto tratado apenas sob 6tica macroecondmica’. Para tanto, é preciso
levar em conta a peculiaridade do sistema financeiro brasileiro, ou seja,
um sistema de grandes bancos nacionais que lidam com contextos
econdmicos regionais evidentemente dispares. Vale buscar maneiras de
incitar e incentivar os bancos comerciais a tratar diferentemente as
regioes, favorecendo as menos desenvolvidas. Essas politicas devem
contar com a interacdo entre Banco Central, governo e entidades privadas
(Menezes; Crocco, 2005, p. 17).

No artigo Differentiated bank strategies across the territory: an
exploratory analysis, de autoria de Marco Crocco e Ana Tereza Lanna
Figueiredo (Belo Horizonte: Cedeplar/Face/UFMG; 2009), novos dados sio
apresentados por regides brasileiras. Mas, partindo das mesmas premissas
tedricas pos-keynesianas, a conclusdo € a mesma de outros trabalhos.

According to Crocco and Santos (2006), central regions, for having a
higher liquidity preference, have a stronger supply of credit that can be
channelled to productive activities, implying a larger share in total
financial intermediation. Taken together, the two most developed
regions’ (South and Southeast) share in total financial intermediation
reaches over 80%. Such concentration benefits firms located in these
regions in prejudice to enterprises from peripheral areas. The uneven
access to loans and other financial services significantly contributes to
accentuate regional disparities (Crocco; Figueiredo, 2009, p. 19).

A andlise combinada dos indicadores apresentados permite aos autores
concluir que as sucursais dos bancos localizados em regides menos
desenvolvidas obtinham um aumento dos lucros em relacdo aos ativos através
da reducdo da participagao relativa dos créditos no total de ativos e o aumento
de investimentos em titulos e agdes em uma escala claramente superior ao
observado em regides mais desenvolvidas, indicando, assim, a diferenciacio
espacial distintiva de estratégias bancdrias. Esta diferenciagdo seria o resultado
de uma estratégia mais defensiva em regides menos desenvolvidas, que, devido
a um maior grau de incerteza econdmica e uma volatilidade mais acentuada da
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atividade econdmica, levaria a uma reduco da exposi¢do ao risco de concessdao
de crédito. Este comportamento podia ser observado na reduc¢do do volume de
crédito. Ele teria sido concedido apenas a projetos mais seguros.

Esta anélise confirmaria a hipdtese da existéncia de estratégias
diferenciadas do sistema bancdrio em nivel regional. Apesar de a identificacio
de uma linha de a¢do mais geral para os bancos situados em todas as regides,
como uma resposta para o meio ambiente macroecondmico, as evidéncias
mostradas por Crocco e Figueiredo (2009) apontariam para o fato de que a
intensidade do padrdo mais geral variou entre as regides. A afirmacio final
deles é que “essa heterogeneidade tem implicagbes importantes para o
desempenho econdmico das regides brasileiras, uma vez que acentua as
desigualdades regionais existentes”.

Finalmente, para concluir essa breve resenha das ideias bdsicas dos
pos-keynesianos a respeito de sistema bancario e desenvolvimento regional,
constato a repercussdo dessa linha de pensamento em artigo de Ana Paula
Gongalves de Freitas e Luiz Fernando Rodrigues de Paula, Concentragcdo
regional do crédito e consolidacdo bancdria no brasil: uma andlise pos-Real
(Revista EconomiA, Brasilia, DF, v. 11, n. 1, p. 97-123, jan./abr. 2010).

O objetivo deste artigo € analisar como o processo de consolidagdo
bancdria brasileiro, a partir da implementagdo do Plano Real, impactou a
distribuicdo e concessdo do crédito regionalmente. A partir da andlise de dados
estatisticos e da utilizagc@o da anélise de dados em painel, os autores avaliam as
implicagdes desse processo sobre o comportamento do setor bancério e seus
efeitos sobre a concessdo e distribui¢do de crédito regional. Os resultados
obtidos no exercicio empirico para o periodo 1994-2006 mostram indicios a
favor da hipotese de que o processo de reestruturacdo bancdria teve efeito
negativo sobre a disponibilidade regional do crédito, sobretudo nas regioes
periféricas do Pais. Adicionalmente, ha evidéncias de que fatores monetdrios
sao importantes na explicagdo da tendéncia a concentragdo regional do crédito
no Brasil.

Neste artigo, os autores apresentam a distribui¢do do crédito bancdrio
nos estados brasileiros, procurando analisar os impactos da concentracdo
bancdria sobre a distribuicdo do crédito regional. Perceberam que, “em
consonancia com o processo de consolidagdo do sistema financeiro brasileiro,
intensificado a partir da adog¢do do Plano Real e estimulado por programas do

governo federal como Proer e Proes, os estados mais desenvolvidos, com
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destacada desenvoltura para Sdo Paulo — estado onde se concentra a maioria
das sedes dos grandes conglomerados bancdrios —, t€m ampliado sua
participacdo relativa em relacdo as demais unidades da federacdo, tanto em
termos de concentragdo da atividade financeira e acesso a servigos bancérios
mais desenvolvidos, como também na participagao relativa do estado no crédito
ofertado no pais. No periodo analisado, de 1994 a 2006, percebe-se uma piora
na concentracdo do crédito entre os estados brasileiros e uma maior
concentragdo da atividade de intermediagdo financeira em Sdo Paulo. Além
disso, apesar da expansao recente de agéncias bancdrias no Brasil, esse aumento
se deu de forma mais intensa em regioes mais desenvolvidas em detrimento de
regioes mais atrasadas (periféricas), dificultando o acesso dessas populagdes
ao servigo bancdrio”.

Para eles, ficou evidente a relagdo fortemente positiva entre a menor
(maior) presenca de agéncias na unidade da federacdo e a menor (maior)
disponibilidade de crédito na mesma. “Assim, fundamentando-se na teoria pos-
keynesiana, que atribui uma importancia crucial ao impacto da moeda e dos
bancos sobre o desenvolvimento regional, pode-se conceber que o recente
processo de reestruturacdo do setor bancdrio no Brasil, ao provocar intensas
modificagdes nas estratégias e comportamentos dos agentes atuantes no sistema
financeiro, contribuiu também para a piora da distribui¢do do crédito regional
e, consequentemente, para manter as desigualdades economicas entre os
estados brasileiros”. Em pesquisa com dados mais recentes, como mostrarei
adiante, ndo encontrei esse resultado.

Entretanto, Freitas e De Paula (2010, p. 121) ressaltam que apesar de
verificarem empiricamente os efeitos do processo de concentragdo do setor
bancédrio sobre o crédito, ndo se pode esquecer que o Brasil apresenta
concentracdo da atividade em muitos outros setores da economia, sobretudo o
setor industrial. Muitas sedes de empresas localizam-se em grandes centros e,
sendo assim, as vdrias operacdes de crédito realizadas pela empresa sdo
contabilizadas no estado-sede, apesar dos recursos serem aplicados em
projetos de outras regides, o que resulta em uma certa distor¢do nos dados
disponiveis.

3 Falseamento das hipoteses pos-keynesianas

Percebe-se, na literatura pds-keynesiana resenhada brevemente na
secdo anterior, que o atributo de liquidez dos ativos financeiros € estipulado em
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termos relativos, seguindo a teoria do portfolio a la Hicks. Preferéncia pela
liquidez em termos restritos a la Keynes refere-se a retencdo de moeda
improdutivel por mdo-de-obra. S6 entdo a moeda retida, de maneira ociosa, por
uma massa expressiva de agentes econdmicos, provocaria desemprego. Essa
demanda de dinheiro por motivo de precaugao ou especulagdo quanto ao futuro
ndo seria atendida por meio de maior produgdo material de moeda. J4 “quase-
moedas” recebedoras de juros sdo passivos que lastreiam ativos, tanto

empréstimos quanto titulos, portanto, suas reten¢des niao geram desemprego.

O que quero dizer com isso? Reter depdsitos a vista por parte de
correntistas ndo impede a circulagdo monetaria via bancos. Se eles ndo gastam
dinheiro, outros o fazem, endividando-se. Desde que ocorra demanda por
crédito, empréstimos multiplicam depdsitos. Estes depodsitos captados pelo
sistema bancério lastreiam novos empréstimos em um processo s6 regulado
pela exigéncia de recolhimento compulsdrio por parte da Autoridade Monetaria
e/ou delimitado pelo saque de papel-moeda por parte dos correntistas.

7z

“Armadilha de Liquidez” é um processo identificado por Keynes
apenas em uma grande depressdo. Nesse caso extraordindrio, o aumento da
oferta de moeda — recentemente apelidado de “afrouxamento monetdrio” — ndo
tem por consequéncia a queda da taxa de juros de mercado, mas sim provoca
incremento na retencdo geral de saldos monetdrios ociosos e/ou reservas
bancdrias. Considera-se, entdo, esse um evento fora-do-comum de preferéncia
pela liquidez absoluta.

Em condi¢des normais, aumento da oferta de moeda resulta em
aumento dos precos dos titulos financeiros, na medida em que os agentes
econdmicos procuram adquirir ativos e ndo permanecer com moeda, dado o
custo de oportunidade de moeda nao receber juros. A elevacdo dos precos
(valores de mercado) de titulos prefixados provoca tendéncia de queda na taxa
de juros efetiva no mercado financeiro.

Aquela reflexao pés-keynesiana a respeito da preferéncia pela liquidez
do publico (PLP) e preferéncia pela liquidez dos bancos (PLB) remete,
respectivamente, a avaliacdo do cardter da riqueza pessoal no Brasil mantida
em depdsitos a vista ou de poupancga e a Alocacdo de Ativos e Passivos (ALM)
dos bancos.

Segundo o Relatério de Inclusdo Financeira, publicado pelo Banco
Central do Brasil em 2015, “a andlise de contas de depdsito a vista e de
poupanca € relevante, uma vez que se trata do servigco mais bdsico oferecido
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pelos bancos de guarda e movimentagdo de recursos com seguranca €
conveniéncia. (...) pode-se observar a expansdao da abertura do nimero de
contas de depdsito a vista, em especial, de poupancga. Analisando o volume em
reais por depositante, observa-se que os depdsitos a vista praticamente se
mantiveram constantes. Ao contrario, a mesma andlise com depdsitos em
poupanca demonstra aumento considerdvel do volume de depdsitos de
poupanga”.

No entanto, o Censo Semestral da Caderneta de Poupanga de junho de
2014 mostra que, quando considerados os saldos por faixa de valor, cerca de 74
milhdes de clientes (57%) mantinham saldos pequenos em sua caderneta de
poupanga, de até R$100,00, com saldo médio de apenas R$1,66! Essa
significativa porcentagem de contas de poupanca com saldos de baixo valor
decorre do fato de grande parte das contas de caderneta de poupanca ser, na
verdade, usada como contas de depdsito a vista, € ndo para manter reserva
financeira.

Esses dados evidenciam que “os bancos conseguem chegar as pessoas,
mas nio necessariamente conseguem manté-las em relacionamento de efetivo
uso. O desafio para intensificar o uso pode estar na melhora da adequacdo dos
produtos e dos servigos as necessidades do cidaddo”. Isto € sintoma de
preferéncia pela liquidez ou de pobreza? Quais sdo outras motivagdes desses
depdsitos sendo a transacional?

Quanto a concentragdo dessa riqueza financeira, esse Censo, cuja fonte
primdria de dados é o FGC, mostra que ao final do primeiro semestre do
segundo mandato do Governo FHC, isto é, em junho de 1999, existiam
42.796.773 clientes com saldo total de R$ 111.604 milhdes. No final do
primeiro semestre do dltimo ano do primeiro mandato do Governo Dilma, isto
é, em junho de 2014, existiam 129.718.026 clientes com saldo total de R$
626.173 milhdes em depdsitos de poupanga. Houve um processo de inclusdo

financeira, ou seja, de acesso popular a bancos e crédito.

Porém, a concentracdo financeira destaca-se quando ndo se corrige os
valores em termos nominais da faixa superior de depésitos (acima de R$
30.000,00) pela inflag@o ocorrida no periodo. Em junho de 1999, eram 606.813
clientes que tinham depdsitos de poupanca nessa faixa, representando 1,42%
do total. Em junho de 2014, passaram para 4.586.063 clientes, equivalendo a
3,54% do total. Esta faixa top de riqueza acumulava, respectivamente, 38,95%
e 66,29% dos saldos totais dos dep6sitos de poupancga. Preferéncia pela liquidez
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ou, pelo contrdrio, o comportamento “deixa estar” pelo conservadorismo de
depositantes de poupanca com perfil etario mais elevado?

Considerando-se os 90,6 milhdes de detentores de depdsitos a vista, em
2014, cada qual possuia, em média per capita, R$ 787,50. Por sua vez, os 129,7
milhdes de depositantes de poupanca retinham saldo médio per capita de apenas
R$ 4.731,50. Dada aquela brutal concentragdo, a ampla maioria praticamente
quase ndo possuia reserva financeira:

e 74,2 milhdes (57,2%) tinham saldo até R$ 100,00;
¢ 15,2 milhdes (11,7%) de R$ 100,00 a R$ 500,00;
¢ 7.3 milhdes (5,6%) de R$ 500,00 a R$ 1.000,00.

Entdo, 96,7 milhdes (74,5%) dos depositantes em 2014 possuiam
menos de R$ 1.000,00 na caderneta de poupanga. E ainda tem economista
ortodoxo clamando para a populagdo brasileira poupar! Poupar o que?! E
economista heterodoxo dizendo que “os depositantes tém preferéncia pela
liquidez”! Pouco sobra de dinheiro demandado por motivo transacional para se
darem esse luxo...

Esse problema de pobreza se refere aos pdrias brasileiros. As castas de
guerreiros-governantes-comerciantes-sabios acumulam uma riqueza financeira
que € capitalizada no dia-a-dia pela maior taxa de juros do mundo. Os titulos e
valores mobilidrios, destacadamente os titulos de divida publica, servem de
lastro para empréstimos e titulos financeiros.

Para testar essa minha hipdtese, que denominei de “Regra dos 9” na
estratificacdo social da riqueza financeira, sao 8.572.627 depositantes que t€m
reservas em suas cadernetas de poupanga acima de R$ 15.000,00, ou apenas
6,6% do total de clientes. Possuiam 84,8% dos depdsitos totais.

A classe A (4,4%) e a classe B (5,6%) somam 10% das pessoas que
moram em domicilios cuja renda total € classificada nas faixas superiores. Seus
“chefes de familias” provavelmente estdo entre 9.601.162 profissionais com
Ensino Superior Completo. Sao os 9% que ganham mais de 5 saldrios minimos.
Possivelmente, estdo entre os 8.967.859 clientes do Varejo (68%) e Varejo de
Alta Renda (32%) dos Fundos e Titulos e Valores Mobilidrios, cujas médias de
investimentos eram, respectivamente, R$ 45.265,78 e R$ 161.952,10, em junho
de 2015.

Finalmente, as Faixas A e B1 com [38-100] pontos na Regra de
Classificagdo 2015 da ABEP representavam dois extratos socioecondomicos
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ordinais com +/- 5% cada um, com renda mensal A (> R$ 16.000) e B1 (> R$
8.000). Constituiam, respectivamente, 3% e 4% dos consumidores e 16% e 12%
do consumo.

Quanto a alegacdo, baseada na minha reflexdo tedrica (“crédito é
dirigido pela demanda”) e na minha experiéncia pratica (‘“tesouraria de banco
faz operacdes compromissadas com todo o saldo liquido didrio a partir da
verificacdo pelos sistemas de informagdes de todas as entradas e saidas de
caixa, inclusive os desembolsos por empréstimos concedidos”), cabe apresentar
alguma evidéncia empirica. Afirmo que o custo de oportunidade de reter
moeda, seja strictu sensu, seja quase-moeda, leva sim a preferéncia por
rentabilidade por parte dos bancos, considerando — € 16gico — a avaliacdo de
risco dos potenciais clientes.

Isto pode ser provado por um ALM (sigla em inglés de “Administracio
de Ativos e Passivos’) de um banco, ha dez anos, em dezembro de 2006. Nele,
contratava-se consultoria para ver como conseguiria demanda de crédito nas
condi¢des de mercado. A préxima figura mostra que as operagdes comerciais
(crédito) tinham um spread de 37 pontos percentuais, enquanto o Caixa Central
tinha 7,41 pp e a Tesouraria apenas 0,77 pp, menor até do que o de
“compulsério/exigibilidades” (C/E: 1,51 pp) e de “politicas ptiblicas” (PPb:
0,92 pp). Entretanto, em 2006, a Tesouraria retinha 50% do Ativo, a Caixa
Central 4%, PPb 28%, C/E 12%, e Operagdes Comerciais sé 6%. Com base
nesses resultados (ex-post), é racional dizer que “banco tem preferéncia por
liquidez e raciona crédito”?!

N3o se concede mais crédito s6 quando ndo hd mais demanda por ele
nas condi¢des de mercado exigidas! Quando eu era “PK horizontalista” ja
alegava isso (“crédito dirigido pela demanda”), para os “PK fundamentalistas”,
mas estes nao testam seus dogmas. ..

Nesse exemplo real de Alocacdo de Ativos e Passivos, a Politica
Piblica em Habitacdo e Saneamento com Recursos do Fundo de Garantia de
Tempo de Servico (FGTS), Crédito Imobilidrio com Recursos de Depdsitos de
Poupanga, e Operacdes de Agente de Fomento, toda ela tinha custo médio
ponderado de 68% do Certificado de Dep6sito Interbancario (CDI) e
rendimento médio ponderado de 75% do CDI. Por sua vez, Operacdes de
Crédito Comercial tinham custo de 98% do CDI e rendimento de 379% do CDI.
Em outras palavras, fazia-se politica publica como missao social e compensava-
se seu baixo spread (0,92 pp) com a a¢do comercial com elevado spread (37
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pp). Sob critério estrito de rentabilidade, é 16gico que a preferéncia seria por
esta ultima. Mas ndo havia demanda de crédito para elevi-la.

Compulsérios e Exigibilidades custavam 57% e rendiam 68% do CDI.
Tesouraria tinha custo de 100,2% e rendimento de 106,1% do CDI. Caixa
Central, respectivamente, 33% e 89% do CDI.

Contribui¢do dos segmentos em 2006

ALivO - Posigo: Dezembro/2006 Passivo -Posigio: Dezembro/2006
Politicas Piblicas Tesourarial .
28% Op Compromissadas - Politicas Publicas
16% 33%
Tesouraria
50% \

Operagdes
Operagdes .- Comerciais

Comerciais 5%

6% Caixa Central \ i
Compulsdrios e A Compulsrios e
Caixa Central Exigibilidades T Exigibilidades
4% 12% 12%

Spread em pontos percentuais

36,98
7,41
7,68
ﬁ 0,92 1,81 0,77 I
. 7 = =
Total Ativos Politicas Comercial Compulsério/ Tesouraria Caixa Central
Puablicas Exibilidades

Vale destacar que os passivos da Tesouraria — com duration de um dia
— eram Opera¢des Compromissadas (R$ 25 bilhdes) e Captacdo no Mercado
Aberto como dealer (R$ 9 bilhdes), cujo custo médio ponderado era 100,67%
do CDI. O maior volume de recursos eram tomados do Caixa Central (R$ 70
bilhdes). O total de ativos da Tesouraria — titulos de divida publica com
duration médio de 564 dias — somavam R$ 104 bilhdes e rendiam 106,6% do
CDLI. Logo, o spread em pontos percentuais da diferenca de juros pagos e juros
recebidos era muito menor do que o de operacdes de crédito comercial. Ndo se
poderia dizer que o banco tinha preferéncia pela liquidez...

Interessante exemplificar também a composi¢@o dos passivos do Caixa
Central com base em seu custo em % do CDI e duration, respectivamente, no
total, 23,45% e 14 dias. Era composto por Depdsitos Especiais de Fundos e
Programas (95% e 4), Disponibilidades do FAT/Proger a aplicar (100,3% e
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251), Disponibilidades do FAT/Habitacdo a aplicar (100,3% e 1.235), Recursos
Livres de Dep6sitos a Vista (R$ 3,9 bilhdes sem custo e duration), Dep6sitos
Judiciais (R$ 28 bilhdes, 26% e 15), Faixa Livre da Poupanca (R$ 3,2 bilhdes,
65% e 20), Captagdes em Ddlares (22% e 1.040), Patrimonio Liquido (R$ 9
bilhdes). Além disso, o Caixa Central recebia R$ 9,7 bilhdes de Recursos
Excedentes na Politica Publica. Esses recursos tomados de outros segmentos
eram remunerados a 100% do CDI. Em contrapartida, o total do Caixa Central
enviado a outros segmentos (Comercial, Fomento e Tesouraria) tinha também
de ser remunerado a 100% do CDI.

O total geral de ativos do banco (R$ 210 bilhdes) era remunerado a
104% do CDI e tinha duration de 904 dias. O passivo total, por sua vez, era
remunerado a 58% do CDI e exigia continua administragdo do hiato de
duration. Em outras palavras, o lucro bancdrio vinha, principalmente, do grande
valor aplicado em um baixo spread médio ponderado. Se conseguisse demanda
para tal, nas condi¢des de mercado solicitadas, o banco certamente apreciaria
elevar esse spread com o maior diferencial de juros obtidos em operacdes de
crédito comercial.

Vale observar que, quando a taxa de juros é elevada, com a presenca de
mais ativos em longo prazo que passivos, o valor de mercado da carteira de
ativos (A) reduz-se mais do que o valor de mercado da carteira de passivos (P):
APL =A A -AP. Com hiato de prazo, por exemplo, de 2 anos, aumento de um
ponto percentual das taxas de juros pode fazer com que os acionistas sofram
forte reducdo (por exemplo, 16,3%) em seu patrimdnio. Melhor maneira de
imunizar-se seria fazer com que o hiato de prazo, a diferenga entre o prazo
médio de vencimento de ativos e passivos, torne-se igual a zero. Porém, nesse
caso, haveria uma troca na propor¢do entre maximizagdo de retorno e
minimizacao de risco.

No debate sobre “preferéncia pela liquidez dos bancos”, os pds-
keynesianos devem se atentar para o grau de liquidez diferenciada dos titulos e
valores mobilidrios adquiridos por instituicdes financeiras. Eles devem ser
classificados nas seguintes categorias:

1. na categoria titulos para negociacdo, devem ser registrados aqueles
adquiridos com o propdsito de serem ativa e frequentemente negociados;

2. na categoria titulos disponiveis para venda, devem ser registrados
os que ndo se enquadrem nas demais categoria descritas;
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3. na categoria titulos mantidos até o vencimento, devem ser
registrados os titulos e valores mobilidrios, exceto a¢cdes ndo resgataveis,
para os quais haja inten¢do e capacidade financeira da institui¢do de manté-
los em carteira até o vencimento.

Essa capacidade financeira de carregamento deve ser comprovada com
base em projecdo de fluxo de caixa, desconsiderada a possibilidade de venda
dos titulos mantidos até o vencimento. Portanto, strictu sensu, preferéncia pela
liquidez refere-se apenas as disponibilidades: sdo os recursos financeiros que
se encontram a disposicdo imediata da entidade bancaria, compreendendo os
meios de pagamento em moeda e em outras espécies, os depdsitos bancarios a
vista e os titulos de liquidez imediata.

O Plano Anual de Financiamento da Secretaria do Tesouro Nacional
(PAF 2016) preveé os seguintes prazos de vencimentos para os titulos de divida
ptblica a serem lancados. Observe que curto prazo é uma exce¢cao das LTN
prefixadas:

Estratégia de Emiss3o da Divida Interna — DPMFi

Plano Anual de Financiamento

Titulos de Referéncia {(benchmarks) a serem ofertados
Indexadores Titulos* Benchmark Vencimentos **
Out/16 e Abr/17
TN s Abr/17 e Out/17
(Leil3o Semanal)
Abr/18 e Out/18
NTN-F
(Leildo Quinzenal)

o LFT
(Leildo Quinzenal)
NTN-B
(Leildo Quinzenal)

Os resultados esperados para o ano corrente, inclusive o prazo médio
de vencimento, sdo de um alongamento do perfil da divida publica:

:
1

Maif21 e Ago/26
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Limites para 2016 Limites de longo prazo

Indicadores 2015
Minimo Miximo Referéncia

Estoque (R$ bilhdes)

DPF 27593,0 3100,0 3300,0
Composicdo (%)

Prefixados 39,4 31,0 35,0 45,0 +-2,0

indices de Pregos 32,5 280 330 35,0 +-2,0

Taxa Flutuante 22,8 30,0 340 15,0 +-2,0

Cambio 5.3 30 7.0 50 +-2,0
Estrutura de vencimentos

% Vincendo em 12 meses 21,6 16,0 15,0 20,0 +-2,0

Prazo Médio [anos) 4.6 4.5 4,7 5,5 anos +-05

Vida Média (anos) B,B _ _ — -

% de Amortizacdo em 12 meses 18,0

Fonte: Tesouro Nacional.

H4 expectativa de avancos na Estrutura de Vencimentos da DPF com o
percentual vincendo em 12 meses convergindo para valores abaixo de 20% da
divida publica federal, ou seja, abaixo de 10% do PIB. Espera-se manutengdo
ou aumento do prazo médio da divida.

Algum economista obcecado pela preferéncia pela liquidez do publico
ndo bancdrio e dos bancos pode alegar que ela se expressa nas operacdes
compromissadas. Porém, a principal origem do crescimento extraordindrio
dessas operagdes esteve no crescimento das reservas cambiais, que sao
convertidas de ddlares em reais, e a consequente busca do enxugamento desse
“excesso de liquidez” via politica monetéria de open-market. Isto sem falar na
assombragdo da troca forcada de LFT (pds-fixados) por LTN (prefixados),
defendida por muitos economistas preocupados apenas com as financas
publicas, mas ndo com as finangas corporativas e pessoais. Analise a correlacio
apontada nos quadros abaixo publicados no jornal Valor Econémico.
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Crescimento vertiginoso
Operagdes compromissadas - em R$ milhdes

1.200.000 1.027.329|
1.000.000

800.000

600.000 445.621

400.000 I

85.?94

200.000

o L
-200.000 -8.776
Dez Jun Jul Jan

2001 2006 2011 2016

B credor externo
Reservas internacionais - em US$ milhOes

2000 32,533

2001 37,234

2002 35,592

2003 54,427

2004 50,133

2005 64,277

2006 83114

2007 177,06

2008 194,668

2009 236,66

2010 285,461

2011 352,073
2012 378,56
2013 362,41
2014 375,426
2015 357,016

Fonte: Banco Central; Elaboracio: Economista Felipe Salto

Cabe entdo analisar as participacdes relativas dos principais ativos e
passivos nos balangos dos maiores bancos. No Quadro 1 abaixo, constata-se
que em nenhum desses casos relevantes a participagdo da carteira de
empréstimos ¢ inferior a da carteira de titulos e valores mobilidrios (TVM).
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Disponibilidade indicaria a preferéncia pela liquidez strictu sensu, ou seja,
refere-se a um percentual muito diminuto dos ativos bancérios.

Quadro 1
Preferéncia por liquidez, carteira de titulos e carteira de empréstimos
(inclusive provisdes para duvidosos)

Ativo Total Disponibilidade TVM e Oper. Créd. e Arrend. Merc
I nstituicao derivativos Total Provisdo para CL

% da Carteira
BB 1.435.285.204 19.505.053 125.943.887 681.184.267 -32.660.175
ITAU 1.264.095.531 17.836.981 245.464.760 425.715.955 -31.610.978
CAIXA 1.156.038.883 10.614.406 173.702.930 654.939.496 -31.721.261
BRADESCO 884.768.713 12.703.878 176.463.119 333.368.198 -26.884.020
SANTANDER  707.530.712 6.923.474 154.936.455 225.454.857 -14.969.428
HSBC 179.522.071 3.619.932 39.380.164 59.352.169 -4.772.702
BNDES 937.837.984 3.384 105.717.675 383.620.578 -2.795.496
BB 100,0 1,4 8,8 47,5 -4,8
ITAU 100,0 1,4 19,4 33,7 -7,4
CAIXA 100,0 0,9 15,0 56,7 -4,8
BRADESCO 100,0 1,4 19,9 37,7 -8,1
SANTANDER 100,0 1,0 21,9 31,9 -6,6
HSBC 100,0 2,0 21,9 33,1 -8,0
BNDES 100,0 0,0 1,3 40,9 -0,7

Fonte: Banco Central - Data-base: Setembro 2015 - Balancetes processados até: 30/11/2015
Obs.: Valores monetarios em R$ mil

Por outro lado, quanto a PLP (preferéncia pela liquidez do publico),
indicador utilizado pelos autores p6s-keynesianos, acho que teria de se analisar
a relag@o entre depdsitos totais e Fundos de Investimentos Financeiros (FIFs),
ou seja, a administracdo de recursos de terceiros por parte de bancos, o que farei
em outra secdo. Por ora, vale observar no Quadro 2 (em duas partes
complementares) que os bancos se utilizam de outras fontes de financiamento
na composi¢ao passiva, além dos depdsitos de poupanga e a prazo, como Letras
Financeiras e Repasses.

Quadro 2
I nstituicao Passivo exigivel Depdésitos
a vista de poupanca interfinanceiros outros

BB 1.361.603.389 64.881.946 149.763.605 42.404.092 200.924.397 6.474.553 464.448.593
CAIXA 1.128.943.663 24.263.484 234.466.371 2.543.199 166.815.091 12.563.951 440.652.098
ITAU 1.154.995.085 96.710.735 111.450.932 18.369.813 114.849.708 562.172 341.943.360
BRADESCO 797.805.315 24.368.264 89.616.088 1.178.421 89.972.359 26.957 205.162.090
SANTANDER 647.848.849 18.347.350 35.540.168 3.265.646 88.423.389 191.561 145.768.115
HSBC 169.927.975 10.460.035 5.748.503 1.180.963 37.015.099 389.553 54.794.153
BNDES 904.044.396 0 0 0 0 15.285.455 15.285.455
BB 100,0 4,8 11,0 3,1 14,8 0,5 34,1
CAIXA 100,0 21 20,8 0,2 14,8 1,1 39,0
ITAU 100,0 8,4 9,6 1,6 9,9 0,0 29,6
BRADESCO 100,0 3,1 11,2 0,1 11,3 0,0 25,7
SANTANDER 100,0 2,8 55 0,5 13,6 0,0 22,5
HSBC 100,0 6,2 3,4 0,7 21,8 0,2 32,2
BNDES 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,7 1,7
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I nstituicdo Passivo exigivel Captacoes Recursos de Aceites e Emissao de Titulos Patrimoénio
no mercado aberto Letra Financeira Outros Total liguido

BB 1.361.603.389 334.080.872 6.758.591 200.584.183 207.342.774 73.681.814
CAIXA 1.128.943.663 170.274.592 42.002.783 125.382.605 167.385.388 27.095.220
ITAU 1.154.995.085 325.098.760 19.959.247 52.600.154 72.559.401 109.100.446
BRADESCO 797.805.315 265.810.558 81.913.295 36.374.261 118.287.556 86.963.398
SANTANDER 647.848.849 148.313.642 55.940.479 43.260.654 99.201.133 59.681.863
HSBC 169.927.975 5.050.260 32.411.730 8.098.702 40.510.432 9.594.097
BNDES 904.044.396 4.546.409 0 37.634.712 37.634.712 33.793.587
BB 100,0 245 0,5 14,7 15,2 54
CAIXA 100,0 15,1 37 11,1 14,8 2,4
ITAU 100,0 28,1 1,7 46 6,3 9,4
BRADESCO 100,0 33,33 10,3 46 14,8 10,9
SANTANDER 100,0 22,9 8,6 6,7 15,3 9,2
HSBC 100,0 3,0 19,1 48 23,8 5,6
BNDES 100,0 0,5 0,0 42 4,2 3,7

Da mesma forma, bancos fazem Captagdes no Mercado Aberto em
volume maior do que aplicam em Titulos e Valores Mobilidrios. Logo,
carregando carteira de empréstimos com refinanciamento continuo em
curtissimo prazo, eles demonstram nao preferéncia pela liquidez mas sim por
rentabilidade. Caixa e BNDES dependem de repasses de outras fontes de
financiamento, respectivamente, FGTS e FAT. Santander e HSBC,

provavelmente, complementam esse funding com repasses externos. Confira no
Quadro 3.

Quadro 3
Ativo Total TVM e Captacodes Oper. Créd. Depésito Soma dos Soma dos
derivativos no mercado aberto Total total Ativos (OC+TVM) Passivos
BB 1435285204 125943887 334080872 681184267 464448593 807128154 798529465
ITAU 1264095531 245464760 170274592 425715955 440652098 671180715 610926690
CAIXA 1156038883 173702930 325098760 654939496 341943360 828642426 667042120
BRADESCO 884768713 176463119 265810558 333368198 205162090 509831317 470972648
SANTANDER 707530712 154936455 148313642 225454857 145768115 380391312 294081757
HSBC 179522071 39380164 5050260 59352169 54794153 98732333 59844413
BNDES 937837984 105717675 4546409 383620578 15285455 489338253 19831864
BB 100,0 8.8 24,5 475 34,1 56,2 58,6
ITAU 100,0 19,4 15,1 33,7 39,0 53,1 54,1
CAIXA 100,0 15,0 28,1 56,7 29,6 717 57,8
BRADESCO 100,0 19,9 33,3 37,7 25,7 57,6 59,0
SANTANDER 100,0 21,9 22,9 31,9 22,5 53,8 45,4
HSBC 100,0 21,9 3,0 33,1 32,2 55,0 35,2
BNDES 100,0 1.3 0,5 40,9 1,7 52,2 2,2

Fonte: Banco Central - Data-base: Setembro 2015 - Balancetes proces. até: 30/11/2015
Obs.: Valores monetarios em R$ mil (elaboragdo do autor FNC)

Para avaliagdo do Resultado Bruto de Intermedia¢do Financeira (RBIF)
e Outras Receitas e Despesas Operacionais, € interessante destacar no Quadro
4 o peso muito superior de Receitas de Operagdes de Crédito face as de
Operagdes com Titulos e Valores Mobiliarios. Além disso, confira o prejuizo
com Operacdes com Derivativos dos bancos privados. No caso do HSBC, que
acabou sendo vendido para o Bradesco, o prejuizo com Opera¢des de Cambio
foi significativo. O surpreendente € que, no terceiro trimestre de 2015, os RBIF
de todos os maiores bancos listados, exceto a Caixa e o ponto de equilibrio do
HSBC, foram negativos. Buscou-se compensacdo com Outras Receitas e
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Despesas Operacionais, como se verifica no Quadro 5 em duas partes
complementares.

Quadro 4

Receitas de Intermediacédo Financeira
Instituicao Operacdoes Operacoes de Operacoes Operacoes Operacdoes Operacoes Aplicacoes Total de

de crédito _arrend. merc. com TVM _com deriv. de cambio de venda AF compulsérias _Receitas
BB 56 0 34 3 4 0 2 100
ITAU 65 3 36 -17 8 0 4 100
CAIXA 56 0 16 15 5 0 7 100
BRADESCO 61 2 38 -24 17 0 4 100
SANTANDER 102 5 55 -73 0 0 1 100
HSBC 51 3 29 13 0 0 4 100

Despesas de I ntermediacédo Financeira

Instituicao Captacoes Operacoes de Emprést.e Provisdao Operacdes Operacgoes Total de Resultado
no mercado arrend. merc. repasses de CL de cambio de venda AF Despesas _ bruto IF

BB 46 0 40 14 0 0 100 -1.722.404
ITAU 39 6 37 17 0 0 100 -21.164.894
CAIXA 65 0 17 17 0 1 100  4.532.009
BRADESCO 38 1 43 18 0 0 100 -15.910.046
SANTANDER ! 2 10 14 3 0 100 -11.658.715
HSBC 50 2 1" 20 17 0 100 32.143

Fonte: Banco Central - Data-base: Setembro 2015 - Balancetes processados até: 30/11/2015
Obs.: Valores monetarios em R$ mil

Quadro 5

Outras Receitas / Despesas Operacionais
I nstituicao Receita de Rendas de Resultado de Outras receitas Total de receitas
prest. de serv. tarif. banc. part. em colig. operacionais operacionais

CAIXA 53 14 7 26 100
BTG PACTUAL 10 0 55 35 100
SANTANDER 11 4 0 85 100
I nstituicao Despesas de Despesas Despesas Outras despesas Total de despesas
pessoal administ. tributarias operacionais operacionais
ITAU 19 21 5 54 100
BRADESCO 28 33 4 35 100
BNDES 31 13 37 19 100
BB 33 26 6 35 100
CAIXA 37 23 6 34 100
BTG PACTUAL 25 35 5 35 100
SANTANDER 13 22 2 62 100

Fonte: Banco Central - Data-base: Setembro 2015 - Balancetes processados até: 30/11/2015
Obs.: Valores monetarios em R$ mil

Repare também (Quadro 5) na expressiva contribui¢do do resultado de
participa¢des nas empresas coligadas, especialmente nos casos do Bradesco,
BNDES e BTG Pactual. Por sua vez, a Caixa se destaca na obtencdo de receita
de prestacdo de servigos, em especial, ao setor publico.

A conclusdo parcial dessa secdo, depois de examinados um exemplo
real de ALM e os dados de balangos dos maiores bancos brasileiros, é que os
p6s-keynesianos necessitam rever seus conceitos. Partindo de falsas premissas
— construidas a partir do conceito de preferéncia pela liquidez para bancos —,
nio € surpreendente que tenham errado em suas predicdes a respeito do
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agravamento da concentracdo regional no Brasil por causa da concentracdo
bancéria e, supostamente, das operacgdes de crédito.

Na préxima secdo, em vez de pressupor que “as financas vém
influenciando a organizagdo do espaco geografico brasileiro”, minha hip6tese
serd que ‘“a organizacdo do espaco geoecondmico brasileiro influencia o
crédito”. Em outras palavras, a demanda dirige a oferta de crédito. Em
compensacao, crédito as obras publicas e politicas sociais ativas fomentam essa
demanda. As operagdes de crédito, recentemente, adaptaram-se a concentracao
econdmica regional, porém, nio a agravando como os pds-keynesianos
previam.

4 Estratégia locacional dos maiores bancos

Segundo a Pesquisa da Atividade Bancéria no Estado de Sdo Paulo,
para a qual dei consultoria ao Seade, a capital de Sdo Paulo possuia, em janeiro
de 1997, 116 sedes de bancos, ou seja, mais da metade dos 229 bancos entdo
existentes no Brasil adotaram-na como o centro de decisdes financeiras. Da
rede nacional de agéncias, 11,7% estavam na cidade de Sdo Paulo e quase 1/3
no Estado. O Estado de Sao Paulo possuia cerca de 46% e 33% da clientela
bancdria nacional — pessoas fisicas e pessoas juridicas, respectivamente.

No meu livro Brasil dos Bancos (Sao Paulo: Edusp, 2012), registrei que
os grandes bancos privados nacionais cresceram através de fusdes e aquisi¢des
bancdrias, ganhando assim abrangéncia nacional, apesar de sempre
privilegiarem a disputa de negdcios na regido mais dindmica e no centro
financeiro, isto €, na capital de Sdo Paulo. A estratégia locacional deles foi
crescer aproveitando oportunidades de aquisicdes de concorrentes em Sio
Paulo e de bancos com nichos regionais, inclusive os bancos estaduais quando
foram privatizados, ganhando entdo maior escala nacional.

Conferi a situacdo atual através de agregacdo dos dados de balancetes
por municipios e estados, disponiveis no site do Banco Central do Brasil.
Processando uma imensa planilha, verifiquei que a capital de Sdo Paulo
concentrava 67% das operagdes de crédito e 77% do passivo total no Estado
em novembro de 2015. No caso de incluir-se Osasco, devido a centralizacdo do
processamento de informacdes na Cidade de Deus do Bradesco, eram,
respectivamente, 81% e 95%.

Eram 2.568 agéncias (36% do total do Estado e 11,25% do total
nacional) na capital de Sdo Paulo naquela data. O Estado somava 7.129 ou 31%
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do total do Pais. Além da cidade de Sao Paulo, a concentracdo ocorria na
Grande Sao Paulo (ABCDOG e Barueri), Santos, Jundiai, Campinas, Sorocaba,
Araraquara, Ribeirdo Preto, Sdo José do Rio Preto e Sdo José dos Campos.

Os maiores bancos dominam amplamente o mercado bancdrio da
capital de Sao Paulo através de suas agéncias — ItatiUnibanco: 580; Bradesco:
512; Santander: 482; Banco do Brasil: 391; Caixa Econdmica Federal: 298;
HSBC: 87; Citibank: 60; Safra: 35. Elas somam 2.445, representando 95% do
total da Capital.

A economia brasileira segue a “regra do ter¢o”, pois se reparte em trés
tercos segundo as ultimas Contas Regionais, referentes a 2013, elaboradas pelo
IBGE:

Concentracao Economica - Brasil 2013

M 22 30 5¢°

LI Outros
22

Em 2013, 1% do PIB era igual a
R$ 53,2 bilhdes

Em 2002, a participacdo do PIB do Estado de Sao Paulo era 34,6%.
Desde entdo, foi caindo gradualmente até 32,1% em 2013. Talvez por isso
encontra-se tanta oposi¢do governamental entre a classe dominante paulista...

Entretanto, hd uma notdvel constincia nas participagdes percentuais
das Grandes Regides no PIB entre 2010 e 2013:
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Participacao das regioes no PIB 2010 e 2013 -"‘.IBGE

Participacao percentual das Grandes Regides no Produto Interno Bruto
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Como o sistema bancdrio brasileiro se conformou a essa concentragao
regional? Adequando-se perfeitamente a ela, em um processo de
retroalimentagdo, porém ndo cumulativo, pois a atuagdo nacional dos bancos

publicos ameniza a centralizacao.

00 +

Segundo artigo de autoria de Haroldo da Gama Torres, Sedes dos
grandes grupos econdmicos: relevancia para as metropoles brasileiras (1°.
Andlise Seade, Sao Paulo, n. 12, mar. 2014), “as sedes das maiores empresas
estdo localizadas nas capitais brasileiras do Sul e Sudeste — o Distrito Federal é
a tnica localidade que se destaca fora dessas regides, por concentrar empresas
estatais. A RMSP contava com a maior aglomeracdo de sedes de grandes
corporacdes, abrigando 98 grupos empresariais em 2012, 49% do total
observado, o que corresponde a uma receita bruta superior a R$ 1,5 trilhdao. O
municipio de Sdo Paulo é o grande polo concentrador das sedes dessas
organizacdes, com 44% do total nacional de corporagdes registradas nessa
amostra e 41% do valor da receita bruta declarado por elas. O segundo maior
grupamento de sedes de corporagdes encontra-se na Regido Metropolitana do
Rio de Janeiro, que contava com 28 empresas (14% do total) e uma receita bruta
total de 745 bilhdes (25%). Belo Horizonte, Porto Alegre, Curitiba e Brasilia
sdo as outras regides metropolitanas que concentravam mais do que cinco sedes
de grandes grupos econdmicos. A auséncia na gestio publica de um olhar para
a questdo da chamada ‘competitividade urbana’ pode induzir perda de sedes de
organizacdes de grande porte, com resultados significativos no longo prazo”.
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O Quadro 6 abaixo ¢ uma reprodu¢do do encontrado no trabalho acima

citado.
Quadro 6

Maiores grupos econdmicos e receita bruta, segundo localidade

das sedes

Brasil — 2012

T T Reueitazul:rzuta em

Localidade das sedes Valores '

N. Abs. % (em milhoes %
de R$)

Regiao Metropolitana de 530 Faulo 98 49,0 1.503.418 49,0
Cidade de Sao Paulo a7 44,0 1.252.798 41,0
Outros municipios da RMSP 11 6,0 250.620 8,0

Regiao Metropolitana do Rio de Janeiro 28 14,0 745.035 24,0

Regiao Metropolitana de Belo Horizonte 13 7,0 161.264 5,0

Interior de Sao Faulo (exceto RMSF) 12 6,0 54.825 2,0

Regiao Metropolitana de Porto Alegre 11 6,0 83.976 3,0

Nordeste 8 4,0 120.451 4,0

Curitiba 7 4,0 67.483 2,0

Distrito Federal 5 3,0 232.817 8,0

Santa Catarina 5 3,0 22.208 1,0

Outros municipios de Minas Gerais 4 2.0 15.723 1,0

Qutros municipios do Rio Grande do Sul 4 2,0 12.976 0,0

Municipios do Centro-Oeste 3 2,0 12.593 0,0

Municipios do Espinto Santo 2 1.0 8.733 0,0

Total 200 100,0 3.041.502 100,0

Fonte: Valor Econdmico (2013).

A literatura a respeito de aglomeragGes urbanas argumenta que
determinados atributos derivados da concentracdo de empresas em um certo
local (também denominados fatores locacionais) contribuem de modo
importante para a competitividade das organizacdes. Os atributos mais
mencionados sdo a difusdo de conhecimentos entre diferentes organizac¢des
(knowledge spillovers), a presenca de um mercado de trabalho amplo e
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diversificado (labor market pooling), o compartilhamento de custos entre
diferentes organizacdes (input sharing) e a otimizagao dos custos de transporte.

Torres (2014, p. 7) apresenta o argumento que justifica, em parte, a
escolha locacional das sedes dos grandes bancos privados nacionais e
estrangeiros. “A sede de uma organizacdo, além de ser uma figura juridica,
caracterizada normalmente para fins tributérios e legais, é também o local onde
usualmente esté localizado o centro de comando da organizag@o, assim como o
eixo nodal daquelas unidades corporativas que precisam estar proximas a esse
comando: finangas, juridico, marketing, vendas, compras, pesquisa e
desenvolvimento e tecnologia de informacao”. Ele alerta, em nota-de-pé-de-
pagina, que o comando da 4drea operacional (produg@o), embora também seja
essencial para as organizagdes, em alguns casos opera de modo descentralizado,
localizado junto as principais fébricas (ou agéncias bancérias no caso em
anédlise) do grupo. Em bancos, sdo as Superintendéncias de Negdcios regionais.

Mais do que a difusdo de conhecimentos e a presenca do pool de mao
de obra com profissionais de alta qualificacdo, estar com sede no centro de
negdcios financeiros (Bolsa de Valores, Banco Central, CVM, Febraban, CIP,
Abecip, Abecs, Cetip, Selic, Anbima, etc.) e proximo de sedes de outras
grandes organizacdes e instituicdes governamentais parece ser de maior
relevancia para a decisdo sobre a localizacdo da sede de uma organizacio
bancéria possuidora de rede nacional de agéncias.

A existéncia de sedes de grupos econdmicos também implica em maior
aglomeracdo dos chamados servicos de apoio a gestdo e produgdo. Torres
(2014: 8) destaca, nesse caso, como 0s processos da economia de aglomeracdo
se reforcam mutuamente:

1. as empresas voltadas para servigos financeiros, que precisam
interagir cotidianamente com a drea financeira das grandes organizacdes;

2. os grandes escritérios de advocacia, que representam legalmente
tais organizagdes e necessitam interagir de modo recorrente com a alta
administrag@o e a drea juridica;

3. as agéncias de publicidade e outras empresas desse segmento
(como as de pesquisa de mercado e produtoras de video), que prestam
servigos regulares para os departamentos de marketing e comunicacao;
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4. as empresas de tecnologia da informacao, que tém papel crescente
na provisdo de servicos para organizagdes de grande porte, cada vez mais
dependentes desses servicos, devido tanto a difusdo das tecnologias de
comunicacdo e informagdo, quanto a maior dispersdo espacial dessas
organizacoes;

5. o crescente papel das empresas de consultoria, que cobrem
diferentes dreas da gestdo empresarial (estratégia, contabilidade, logistica,
etc.).

Em 2015, havia 158 bancos operando na economia brasileira, sendo
que 101 tinham sedes no Estado de Sdo Paulo, ou seja, 64%. Na regido Sudeste,
somavam 125 (79%).

Entretanto, o sistema bancério nacional atingiu uma boa cobertura
territorial, em um pais semi-continental (48% da América do Sul), pois dos
5.888 municipios apenas 300 municipios (5,4%) estdo sem nenhuma
dependéncia bancdria, sendo que 202 estdo no Nordeste e 35 no Norte. Estima-
se que 20% da populacdo estdo dispersos em zonas de baixa concentragdo
demografica, morando em 4.074 municipios com até 20 mil habitantes.
Somente 255 municipios possuem mais do que 100 mil habitantes, vivendo
neles cerca de 51% dos brasileiros.

Vale observar que o pafs possui 13 metrépoles com mais de um milhao
de habitantes e a 4*. maior megalopole mundial (e maior do hemisfério sul) na
regido entre Campos (RJ) e Campinas (SP), inclusive parte da Zona da Mata de
Minas Gerais. Nela, em apenas 0,97% do territério nacional, reinem-se 232
municipios em trés Estados, cerca de 23% da populagdo brasileira com renda
per capita 55% acima da média, gerando 35% do PIB.

Uma megaldpole é uma extensa regido urbanizada, pluri-polarizada por
metrépoles conturbadas com forte integracdo econdmica e intensos fluxos de
pessoas e mercadorias. Dispde de meios de transporte rapidos: trens expressos,
autopistas e pontes aéreas. Nao é apenas uma aglomeracio de metrépoles, mas
também uma colecdo de subiurbios. Nela ha concentracdo bancdria, pois se
trata de uma imensa zona urbanizada que forma um mercado consumidor de
grandes dimensdes, atraindo atividades econOmicas diversificadas e de alta
capitalizagdo. Ao mesmo tempo, dentro do espago da megaldpole, apoiado por
meios de transportes e comunicacdo, hi alternativas de localizacdo para dreas
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residenciais e industriais fora dos congestionados e probleméticos ntcleos
metropolitanos.

Um argumento comum neste debate sobre concentracdo bancdria € a
alegacdo que o Estado de Sdo Paulo possui 7.132 agéncias, isto é, 31,2% do
total nacional de 22.826, propor¢do maior do que a de sua populagdo: 21,7%.
A notdvel aproximag¢do com a proporcao do PIB (32,1%) indica uma correlagio
que, hipoteticamente, aponta uma causalidade: concentracdo econdmica causa
concentracdo financeira. Mas alguns analistas invertem a hipdtese: esta ultima
causa aquela. Vamos testd-la, lembrando que minha hipétese é que “a demanda
efetiva a oferta de crédito”, ou seja, diz respeito a primeira causalidade, mas é
um sistema complexo com processo de realimentagao.

O Nordeste possui 27,7% da populagdo com apenas 15,9% do total de
agéncias. Parece que o publico-alvo dos bancos, tanto Pessoa Fisica, quanto
Pessoa Juridica, se localiza mais em regides de maior renda per-capita como o
Sudeste (52,3% das agéncias versus 41,9% da populacdo) e o Sul (18,8% versus
14,3%).

Serd que, entdo, é fundamental ter sede de qualquer banco em sua
regido ou seu municipio? Nem sempre correlacdo indica causalidade.
Examinemos o Quadro 7, destacando que “meia-duizia de cinco bancos” (ja que
o Bradesco adquiriu o HSBC) detém mais de 2/3 dos ativos totais do sistema
bancério brasileiro, 78% dos depdsitos totais, e obteve 62% do lucro liquido.
Banco do Brasil, Bradesco, Itad, Caixa e Santander (o grupo BBICS) somam
20.760 ou 90% do total de agéncias.

Quando comparamos as participacdes relativas desses agregados por
tipo de controle aciondrio (origem de capital), impressiona a aproximacao entre
propor¢des de ativos e de agéncias: publicos, respectivamente 44,6% e 44,3%;
privados nacionais, 37,7% e 39,4%; e estrangeiros, 17,7% e 16,3%. Porém,
entre os ativos dos bancos ptblicos consta que o BNDES, banco de
desenvolvimento sem rede prépria de agéncias, contribui com 11,2% dos
ativos. Em escala nacional, Banco do Brasil e Caixa compensam essa sua
caréncia de agéncias. A dedugao l6gica € que mais vale para o desenvolvimento
local receber financiamento do BNDES para algum empreendimento do que ter
uma agéncia banciria em sua cidade!
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Quadro 7
I nstituicao Cidade Particip. Depésito Particip. Lucro Particip. Nuamero Particip.
% total % Liquido %. de agéncias %
1 BB BRASILIA DF 1.435.285.204 17,2 464.448.593 22,0 3.115.560 11,3 5.424 23,61
2 BRADESCO 0SASCO SP 884.768.713 10,6 205.162.090 9,7 4.135.507 15,0 4.601 20,03
3 ITAU SAO PAULO SP 1.264.095.531 15,1 341.943.360 16,2 5.945.441 21,6 3.837 16,70
4 CAIXA ECONOMICA FEDERAL  BRASILIA DF 1.156.038.883 13,9 440.652.098 20,8 2.742.958 10,0 3.401 14,80
5 SANTANDER SAO PAULO SP 707.530.712 8,5 145.768.115 6,9 1.343.210 4,9 2.645 1,51
6 HSBC CURITIBA PR 179.522.071 _ 2,2 54.794.153 _ 2,6 -241.092 _ -0,9 852 3,71
Subtotal 5.627.241.114°7 67,4 1.652.768.409 ~ 78,2 17.041.584 7 62,0 20.760 90,36
7 BANRISUL PORTO ALEGRE RS 64.355.698 0,8 37.207.114 1,8 359.331 1,3 534 232
8 BCO DO NORDESTE DO BR. FORTALEZA CE 41.524.455 0,5 10.556.346 0,5 42.816 0,2 299 1,30
9 MERCANTIL DO BRASIL BELO HORIZONTE MG 12.445.415 0,1 7.779.916 0,4 14.104 0,1 188 0,82
10 BANESTES VITORIA ES 17.777.742 0,2 8.797.075 0,4 39.507 0,1 134 0,58
11 CITIBANK SAO PAULO SP 80.634.149 1,0 14.032.123 0,7 211.159 0,8 127 0,55
12 BCO DA AMAZONIA S.A. BELEM PA 12.073.790 0,1 3.279.501 0,2 75.057 0,3 124 0,54
13 BRB BRASILIA DF 13.530.114 0,2 8.892.727 0,4 20.507 0,1 116 0,50
14 SAFRA SAO PAULO SP 144.985.236 1,7 10.352.474 0,5 433.104 1,6 107 0,47
15 BCO DO EST. DO PA S.A. BELEM PA 5.290.804 0,1 3.835.813 0,2 34.160 0,1 87 0,38
16 BCO DO EST. DE SE S.A. ARACAIU SE 3.785.257 0,0 2.837.653 0,1 20.138 0,1 63 0,27
17 INTERMEDIUM BELO HORIZONTE MG 2.333.474 0,0 1.007.282 0,0 9.234 0,0 43 0,19
18 BCO TRIANGULO S.A. UBERLANDIA MG 2.310.203 0,0 1.052.030 0,0 17.316 0,1 42 0,18
19 BCO DAYCOVAL S.A SAO PAULO SP 21.946.763 0,3 4.755.411 0,2 85.564 0,3 40 0,17
20 BIC SAO PAULO SP 16.815.109 0,2 4.981.913 0,2 24.041 0,1 34 0,15
21 BMG BELO HORIZONTE MG 17.769.378 0,2 5.637.961 0,3 33.195 0,1 21 0,09
22 SOFISA SAO PAULO SP 4.309.684 0,1 2.391.811 0,1 29.901 0,1 17 0,07
23 BCO RABOBANK INTL BRASIL ~ SAO PAULO SP 24.684.968 0,3 101.441 0,0 15.853 0,1 17 0,07
24 VOTORANTIM SAO PAULO SP 110.542.988 1,3 4.826.490 0,2 136.935 0,5 14 0,06
25 BANIF SAO PAULO SP 931.136 0,0 454.670 0,0 128.307 0,5 13 0,06
26 PINE SAO PAULO SP 9.981.715 0,1 1.866.472 0,1 10.363 0,0 10 0,04
27 BNP PARIBAS SAO PAULO SP 48.864.179 0,6 3.834.868 0,2 113.671 0,4 10 0,04
28 BTG PACTUAL RIO DE JANEIRO RJ 283.587.786 3,4 100.972.417 4,8 1.848.047 6,7 9 0,04
Subtotal 6.567.721.157 7 78,7 1.892.221.917 7 89,5 20.743.894 7 75,4 22.809 99,28
Bancos de Desenvolvimento - 0,0 - 0,0 - 0,0
1 BNDES RIO DE JANEIRO RJ 937.837.984 11,2 15.285.455 0,7 3.124.459 11,4 0
2 BES RIO DE JANEIRO RJ 5.958.844 0,1 1.492.310 0,1 4.059 0,0 0
3 BD REG. DO EXTREMO SUL PORTO ALEGRE RS 14.425.237 0,2 0 0,0 42,722 0,2 0
4 BCO INDUSCRED DE INVESTIM SAO PAULO SP 25.338 0,0 4.545 0,0 -556 0,0 0
5 BCO DES. DO ES S.A. VITORIA ES 1.509.328 0,0 33.349 0,0 3.762 0,0 0
6 BCO DES. DE MG S.A. BELO HORIZONTE MG 7.212.047 0,1 142.270 0,0 25.400 0,1 0
Subtotal 966.968.778 11,6 v 0,0 v 0,0
Tipo de controle acionario B : 0,0 _ 4 0,0 : 0,0
0 - N&o classificado - 24.273 0,07 5.604 0,07 -103 0,07 0
1 - Publico 7 3.721.414670 44,6 7 995.968.041 47,17 9.683.641 352" 10.1827 44,32 %
2 - Privado Nacional T 3.145.349.712 37,77 841.647.954 39,87 14754972 53,77 9.0587 39,43%
3 - Privado Estrangeiro T 1.478.900.969 17,77 276.247.037 13,17 3.060.906 11,17 37357 16,26 %
Total 83456896247  100,0 2113868636 ©  100,0 274994167  100,0 22975 100,00%

Data-base: Setembro 2015 - SCR processado até: 30/11/2015
Valores monetarios em R$ mil

Essa proposi¢do € confirmada pelo Quadro 8, onde se registra a maior
possibilidade de receber crédito de algum banco dos BBICS e/ou do BNDES,
j4 que eles fizeram 80,2% das operacdes de crédito registradas contabilmente
em setembro de 2015. Considerando cada “Market-share” em crédito, bancos
publicos concederam 53,6%, privados nacionais, 33,4%, e estrangeiros, 12,9%.
Nessa conjuntura de crise, os publicos tiveram uma atuacdo anticiclica (Costa;
2015), financiando os empreendimentos realizados e irrigando de liquidez os
mercados de todas regides. A aversdo ao risco explica a retra¢do dos privados?
Ou foi, como sempre dizem os pds-keynesianos, “preferéncia pela liquidez dos
bancos”?

No sentido da argumentagdo pds-keynesiana, os privados nacionais tém
46,6% do valor total das carteiras de Titulos e Valores Mobilidrios, os
estrangeiros, 22,2%, e os publicos, 31,1%. Entdo, € necessdrio qualificar os
argumentos, pois se essas carteiras sdo supostas indicadoras de “preferéncias
pela liquidez”, elas sdo de porte distinto por origem de capital. Politicas
publicas ndo sdo feitas em fungdo das expectativas do mercado, mas sim para
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alcancar os objetivos socioecondmicos planejados. Cabe falar em preferéncia
pela liquidez no caso de bancos piblicos?

Quadro 8

I nstituicao Cidade UF  Ativo Total % TVM % Oper. Créd. %
1 BB BRASILIA DF  1.435.285.204 17,2 125.943.887 8,6 681.184.267 20,2
2 CAIXA ECONOMICA FEDERAL BRASILIA DF 1.156.038.883 13,9 173.702.930 11,8 654.939.496 19,4
3 ITAU SAO PAULO SP  1.264.095.531 15,1 245.464.760 16,7 425.715.955 12,6
4 BNDES RIO DE JANEIRO RJ 937.837.984 11,2 105.717.675 7,2 383.620.578 11,4
5 BRADESCO OSASCO SP 884.768.713 10,6 176.463.119 12,0 333.368.198 9,9
6 SANTANDER SAO PAULO SP 707.530.712 8,5 154.936.455 10,5 225.454.857 6,7
7 BTG PACTUAL RIO DE JANEIRO RJ 283.587.786 3,4 89.291.037 6,1 73.612.014 2,2
8 HSBC CURITIBA PR 179.522.071 2,2 39.380.164 2,7 59.352.169 1,8
9 VOTORANTIM SAO PAULO SP 110.542.988 1,3 33.290.299 2,3 48.767.649 1,4
10 SAFRA SAO PAULO SP 144.985.236 1,7 43.956.548 3,0 47.580.999 1,4
11 BANRISUL PORTO ALEGRE RS 64.355.698 0,8 19.811.749 1,3 29.624.869 0,9
12 BCO VOLKSWAGEN S.A SAO PAULO SP 23.206.503 0,3 1.072.667 0,1 19.636.760 0,6
13 PAN SAO PAULO SP 26.348.242 0,3 2.180.430 0,1 16.603.336 0,5
14 CITIBANK SAO PAULO SP 80.634.149 1,0 24.999.380 1,7 14.040.925 0,4
15 BCO COOPERATIVO SICREDI ¢PORTO ALEGRE RS 29.737.675 0,4 5.830.290 0,4 13.934.598 0,4
16 BCO RABOBANK INTL BRASIL SAO PAULO SP 24.684.968 0,3 1.629.784 0,1 13.578.718 0,4
17 BCO DO NORDESTE DO BRASIFORTALEZA CE 41.524.455 0,5 12.647.823 0,9 13.195.609 0,4
18 BD REGIONAL DO EXTREMO SPORTO ALEGRE RS 14.425.237 0,2 2.198.416 0,1 12.032.779 0,4
19 ABC-BRASIL SAO PAULO SP 26.560.285 0,3 5.070.530 0,3 11.513.974 0,3
20 BCO GMAC S.A. SAO PAULO SP 13.766.964 0,2 176.991 0,0 11.387.752 0,3
21 BCO DAYCOVAL S.A SAO PAULO SP 21.946.763 0,3 1.850.699 0,1 11.136.309 0,3
Subtotal 7.471.386.047 7 89,5 1.265.615.633 ” 86,1 3.100.281.811 91,8
Tipo de controle acionario F 0,0 F 0,0 0,0
0 - N&o classificado 24.273 0,0 34 0,0 19.167 0,0
1 - Pablico 3.721.414.670 44,6 458.108.356 31,1 1.810.788.768 53,6
2 - Privado Nacional 3.145.349.712 37,7 685.911.875 46,6 1.128.238.680 33,4
3 - Privado Estrangeiro 1.478.900.969 17,7 326.725.468 22,2 436.378.676 12,9
Total 8.345.689.624 "100,0 1.470.745.733 "100,0 3.375.425.291 100,0

Data-base: Setembro 2015 - Balancetes processados até: 30/11/2015
Valores monetarios em R$ mil

Outro dado impressionante (e antes raro) estd no Quadro 9 com a
quantidade de clientes das carteiras de crédito dos oitos maiores, neste caso,
incluindo o Votorantim (quase 50% das a¢des possuidas pelo Banco do Brasil)
e o Pan (idem em relagdo a Caixa). Eles atenderam 87% do total de clientes,
acambarcando 90% das operacdes de crédito. Os bancos acima da 20?. posi¢do
neste ranking de quantidade de clientes e operacdes de crédito dos 40 maiores
sdo bancos de atacado ou tém dimensdo local. Nao sdo bancos de varejo de
escala nacional.

Quadro 9
Instituicao i UF Quantidade [eNELTET.[]
de Clientes %
1 ITAU SAO PAULO SP 28.386.167 25 138.578.626 28
2 BRADESCO OSASCO SP 23.378.975 20 141.060.145 28
3 CAIXA ECONOMICA FEDERAL BRASILIA DF 14.672.591 13 54.492.631 11
4 BB BRASILIA DF 12.530.906 11 48.918.835 10
5 SANTANDER SAO PAULO SP  9.762.909 8 33.386.151 7
6 HSBC CURITIBA PR 4.751.362 4 20.215.775 4
7 VOTORANTIM SAO PAULO SP  4.070.532 4 7.034.695 1
8 PAN SAO PAULO SP  1.758.391 2 4.449.229 1
9 BCO CSF S.A. SAO PAULO SP  1.727.633 2 5.153.332 1
10 BANRISUL PORTO ALEGRE RS 1.624.403 1 5.614.577 1
11 BNP PARIBAS SAO PAULO SP  1.504.782 1 7.251.061 1
12 BMG BELO HORIZONTE MG 1.438.520 1 3.859.213 1
13 MERCANTIL DO BRASIL BELO HORIZONTE MG 854.764 1 2.178.633 0
Continua...
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Quadro 9 — Continuagéo

Instituicao Cidade UF Quantidade Quantidade

de Clientes % de Operacées %
14 BCO DO NORDESTE DO BR.  FORTALEZA CE 752.541 1 1.043.527 0
15 BCO DAYCOVAL S.A SAO PAULO SP 733.342 1 1.592.826 0
16 CITIBANK SAO PAULO SP 694.198 1 4.764.309 1
17 BCO GMAC S.A. SAO PAULO SP 621.789 1 672.980 0
18 BCO VOLKSWAGEN S.A SAO PAULO SP 592.981 1 735.181 0
19 SOCIETE GENERALE SAO PAULO SP 591.600 1 2.838.971 1
20 SAFRA SAO PAULO SP 488.312 0 754.569 0
21 HONDA SAO PAULO SP 476.840 0 496.504 0
22 BANCOOB BRASILIA DF 406.798 0 906.472 0
23 J.MALUCELLI CURITIBA PR 394941 0 1.633.066 0
24 BRB BRASILIA DF 265.620 0 1.159.830 0
25 BANESTES VITORIA ES 249.803 0 832.793 0
26 BCO DO EST. DE SERGIPE ARACAIU SE 197.485 0 592.793 0
27 ALFA SAO PAULO SP 192.249 0 390.365 0
28 BIC SAO PAULO SP 166.957 0 314.529 0
29 INTERMEDIUM BELO HORIZONTE MG 164.236 0 342.339 0
30 BANCO SEMEAR BELO HORIZONTE MG 162.264 0 616.721 0
31 BCO TOYOTA DO BRASIL SAO PAULO SP 133.053 0 147.178 0
32 BCO YAMAHA MOTOR S.A. GUARULHOS SP 113.887 0 132.263 0
33 BCO FIBRA S.A. SAO PAULO SP 109.056 0 367.458 0
34 BCO A.J. RENNER S.A. PORTO ALEGRE RS 93912 0 142,143 0
35 BCO COOPERATIVO SICREDI PORTO ALEGRE RS 90.520 0 290.906 0
36 PSA FINANCE SAO PAULO SP 86.026 0 173.036 0
37 BCO DA AMAZONIA S.A. BELEM PA 70.025 0 92.556 0
38 BCO TRIANGULO S.A. UBERLANDIA MG 69.808 0 2.205.121 0
39 BANCO BONSUCESSO S.A. BELO HORIZONTE MG 53.546 0 127.997 0
40 ORIGINAL SAO PAULO SP 52.191 0 393.386 0
41 BCO DE LAGE LANDEN BR. PORTO ALEGRE RS 52.141 0 78.867 0

Data-base: Setembro 2015 - Balancetes processados até: 30/11/2015
Valores monetérios em R$ mil Fonte: BCB (elab. por FNC)

O que adianta ter um pequeno banqueiro préximo se ele cuida apenas
da gestdo da fortuna de seus donos? Existem “bancos” e “banquetas”...

Na verdade, cada um dos BBICS tem seu “nicho de mercado”. Suas
participagdes no mercado de crédito destacam a “cultura da empresa” de cada
qual. Destaque imediato, no Quadro 10, é os 74% de Market-share no crédito
imobilidrio da Caixa. Mesmo que o Banco do Brasil tenha iniciado a operar
também essa atividade e eleve a soma de bancos publicos para 82,5% do
financiamento habitacional, a Caixa € um tradicional “banco imobiliario”.
Também o Banco do Brasil € o costumeiro fornecedor de crédito agricola: 61%
do total. O Itau se destaca em cartdo de crédito (ou crédito rotativo) com 35%
e crédito no exterior com 34%. Como o mais forte do conglomerado Bradesco
¢é a seguradora, que o Banco Central ndo consolida como atividade banciéria, ele
nao ¢ dominante em nenhum desses nichos, embora tenha razodvel participagio
em quase todos, exceto crédito ao exterior. O Santander (com 18%) disputa o
crédito a aquisicao de veiculos com o Votorantim (17%) e, dada sua origem
estrangeira, tem 20% do crédito ao exterior. Alids, este € o foco quase exclusivo
do BTG Pactual, pois ele domina 39% desse mercado e dedica 96% de sua
atividade bancadria a exterior.
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Quadro 10
Carteira de crédito ativa de pessoa fisica por modalidade — Acima de R$ 10 bilhdes

Instituicao Total da Empréstim é Veiculos Habitacdo Cartao de Rural e Exterior

Carteira PF_com Consig. Crédito s
1 CAIXA ECON. FED. BRASILIA DF 473.059.299  58.253.122 9.341.749 11.435.051 361.735.940 9.943.077  4.355.872 17.994.488
2 BB BRASILIA DF 284.383.369  61.796.082  27.443.069 8.105.466 34.847.821 21.566.488 121.128.493 6.852.575 2.643.374
3 ITAU SAO PAULO SP 206.035.801  45.694.210  12.964.361 21.378.479 30.727.963 55.052.120 456.639 17.518.137 22.243.892
4 BRADESCO OSASCO SP 143.081.819  33.848.536  12.923.526 22.421.938 20.137.830 25.312.419 15.358.606 12.019.929 1.059.034
5 SANTANDER SAO PAULO SP 125.620.592  13.415.375 7.036.939 30.616.183 25.156.191 17.899.669  3.475.247 14.852.837 13.168.151
6 VOTORANTIM SAO PAULO SP  34.872.499 5.051.338 128.381 28.207.665 1.144.007 129.649  211.460
7 BTG PACTUAL RIO DE JANEIRO R]  26.464.466 885.171 46.713  113.341 25.419.241
8 HSBC CURITIBA PR 21.530.907 1.206.652 5.663.526 1.810.032  5.811.887 3.647.489  1.557.535 1.594.815  238.971
9 BANRISUL PORTO ALEGRE RS  15.943.975 8.269.679 1.341.621  129.350  2.977.379  136.764  1.782.506 1.306.676
10 PAN SAO PAULO SP  13.125.338 4.944.638 46.481 5.673.379 195.015 1.322.282 943.543
Market-share em %
1 CAIXA ECON. FED. BRASILIA DF 31 22 9 7 74 6 2 19 0
2 BB BRASILIA DF 18 23 26 5 7 14 61 7 4
3 ITAU SAO PAULO sp 13 17 12 13 6 35 0 18 34
4 BRADESCO OSASCO SP 9 13 12 13 4 16 8 12 2
5 SANTANDER SAO PAULO sp 8 5 7 18 5 11 2 15 20
6 VOTORANTIM SAO PAULO SP 2 2 0 177 0 1 0 of 0
7 BTG PACTUAL RIO DE JANEIRO RJ 27 0 17 0" oF 0 0 0 39
8 HSBC CURITIBA PR 1 0 5 1 1 2 1 2 0
9 BANRISUL PORTO ALEGRE RS 1 3 1 0 1 0 1 1* 0
10 PAN SAO PAULO SP 1 2 0 3 0 17 0 17 0
Subtotal 87 87 74 76 99 86 75 76 99,8
Tipo de controle acionario
0 - N&o classificado 18.446 0 68 0 0 17 137 61 0
% de Nao classificado 0,00% 0 0,00% 0 0 0,00% 0,01% 0,00% 0
1 - Plblico 796.349.864 134.314.886  40.592.095 20.052.547 400.596.054 32.152.175 135.818.620 30.180.113 2.643.374
% de Publico 51,51% 50,04% 38,72%  11,79% 82,50%  20,37% 68,76%  31,20% 4,07%
2 - Privado Nacional 534.147.332 113.989.008  49.315.785 91.159.713 53.116.315 94.104.756 40.451.619 43.156.518 48.853.617
% de Privado Nacional 34,55% 42,46% 47,04%  53,59% 10,94%  59,62% 20,48%  44,61%  75,25%
3 - Privado Estrangeiro 215.449.148  20.127.514  14.935.560 58.886.492 31.839.813 31.577.181 21.249.396 23.405.513 13.427.679
% de Privado Estrangeiro 13,94% 7,50% 14,25%  34,62% 6,56%  20,01% 10,76%  24,19%  20,68%
Total 1.545.964.790  268.431.408  104.843.508 170.098.752  485.552.182 157.834.129  197.519.772 96.742.205  64.924.670

Fonte: BCB (elab. por FNC) - Data-base: Setembro 2015 - SCR processado até: 30/11/2015
Valores monetarios em R$ mil
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A contrapartida desse Quadro 10, cuja leitura prioritéria € por colunas,
€ o Quadro 11, quanto a Pessoa Fisica, que deve ser lido por linhas. Na
horizontal, constatamos que financiamento habitacional representa 76% da
carteira de crédito da Caixa, tendo além disso s6 alguma expressdo (12%) o
empréstimo com consigna¢do em folha de pagamento. O Banco do Brasil,
assim como o Itat (22%) e o Bradesco (24%), também se dedica bem (22%)
esse empréstimo com baixo risco. Mas seu negécio preferencial é o crédito rural
e agroindustrial, pois constitui 43% de sua carteira. Para o Itad, 27% de seu
crédito é concedido via cartdes. Quase Y4 (24%) do crédito do Santander é
financiamento de veiculos, enquanto o Votorantim com 81% dedica-se quase
exclusivamente a esse negécio bancdrio.

Por ser um crédito concedido em longo prazo, o financiamento
habitacional constitui a maior parcela (31%) da soma das carteiras de todos os
bancos. Em segundo lugar, vem o empréstimo com consignacdo em folha de
pagamento com 17%.

Quadro 11
Carteira de crédito ativa de pessoa fisica por modalidade — Percentual em nichos de mercado

Instituicao Cidade Total da Empésllmo Empréstimo Veiculos Habitacdo Cartao de Rural e Outros Exterior
Carteira PF_com Consig. sem Consig. Crédito Agroind. Créditos

1 CAIXA ECON. FED. BRASILIA DF 100 12 2 2 76 2 1 4 0
2 BB BRASILIA DF 100 22 10 3 12 8 43 2 1
3 ITAU SAO PAULO SP 100 22 6 10 15 27 0 9 11
4 BRADESCO 0SASCO sp 100 24 9 16 14 18 11 8 1
5 SANTANDER SAO PAULO SP 100 11 6 24 20 14 3 12 10
6 VOTORANTIM SAO PAULO SsP 100 14 0 817 0 3 0 17 0
7 BTG PACTUAL RIO DE JANEIRO RJ 1007 0 37 07 [ 0 0 0 96
8 HSBC CURITIBA PR 100 6 26 8 27 17 7 7 1
9 BANRISUL PORTO ALEGRE RS 100 52 8 1 19 1 11 87 0
10 PAN SAO PAULO SP 100 38 0 43 1 107 0 77 0
Tipo de controle acionario
1 - Plblico 100 17 5 3 50 4 17 4 0
2 - Privado Nacional 100 21 9 17 10 18 8 9
3 - Privado Estrangeiro 100 9 7 27 15 15 10 11 6
Total 100 17 7 11 31 10 13 6 4

Fonte: BCB (elab. por FNC) - Data-base: Setembro 2015 - SCR processado até: 30/11/2015
Valores monetarios em R$ mil

No que se refere ao crédito a Pessoa Juridica, pela ordem do ranking
(leitura vertical do Quadro 12), o Banco do Brasil domina investimento (51%),
além do crédito rural e agroindustrial (25%). Mais da metade (55%) do
financiamento a infraestrutura € concedido pelo BNDES. A preferéncia do Itau
é o crédito a Pessoa Juridica no exterior, pois controla 39%. O Bradesco tem
boa parcela do capital de giro rotativo (22%) e maior do crédito habitacional
para Pessoa Juridica (31%), provavelmente, construtoras e incorporadoras. A
Caixa tem 1/5 desse tipo de cliente enquanto o Santander tem 16%.

Por origem de capital, bancos ptiblicos dominam amplamente o crédito
a Pessoa Juridica para investimento (58%), outros créditos (59%),

N

financiamento a infraestrutura (81%). Bancos privados nacionais sdo
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expressivos nas demais operagdes de crédito, mas em conjunto dominam
capital de giro rotativo (56,5%), crédito rural e agroindustrial (50,3%),
financiamento habitacional a Pessoa Juridica (50,5%), e a empresas no exterior
(76%). Os bancos estrangeiros s6 superam o0s nacionais, ligeiramente, em
operagdes com recebiveis (42% contra 41%).

Quadro 12
Carteira de crédito ativa de pessoa juridica por modalidade acima de R$ 14 bilhdes

UF Total da Capital Investimento Capital de Giro  Operagdes  Comércio Outros  Financ. de Rurale  Habitacional Exterior
Carteira PJ___de Giro Rotativo __com Recebiveis _Exterior Créditos _Infraestrutura _Agroindustrial
1 BB SILIA 408.636.830 80.362.067  64.457.430 4.211.374 12.409.916 18.121.565 52.764.188 88.273.347 15.065.307  5.588.421 67.383.216
2 BNDES RIO DE JANEIRO »u 383.630.588 382.811.157  819.431
3 ITAU SAO PAULO SP 351.996.566 38.704.228  14.405.800 10.260.526 12.102.731 12.317.579 12.664.745 39.453.352 8.679.511  10.828.583 192.579.512
4 BRADESCO ~ OSASCO SP 291.334.425 42.100.285 9.388.659 12.154.028 10.649.729 23.619.902 9.908.085 29.823.078 5.945.257  18.273.886 129.471.516
5 CAIXA BRASILIA DF  186.259.680 56.627.526 4.087.816 5.796.630 1.380.634 14.986.820 10.439.609 81.214.503 11.726.053
6 SANTANDER  SAO PAULO SP 135.574.645 34.661.912 6.863.293 7.085.922 15.401.462 12.241.168 5.767.636 12.323.646 2.427.795  9.562.561 29.239.249
7 HSBC CURITIBA PR 49.568.664 13.490.568 1.292.346 2.439.570 4.910.928 8715591  640.649 3.009.715 2.966.197 1412528 10.690.572
8 BTG PACTUAL RIO DE JANEIRO R]  47.839.894  4.009.712 16.028 860.624 2.552.356  124.970 2.311.394 37.955.810
9 SAFRA SAO PAULO SP 47.545.613 13.134.411 2.164.501 1.434.699 2.647.897 6.033.910  312.383 6.625.867  571.428 363.028  14.257.489
10 VOTORANTIM SAO PAULO SP 17.202.880  3.360.583 1.172.987 2.983 134.020 4.681.587 1.538.987 3.104.679  298.197 2.908.857
11 BANRISUL ~ PORTO ALEGRE RS~ 14.420.621  6.442.804 146.898 1.508.957 545571 1.478.538 1.016.039 1.829.312  418.929 762.767 270.807
12 CITIBANK  SAO PAULO SP 14.200.739  3.270.603 343.625 975.889 2.257.835 5.035.815  355.560 359.780 1.601.633
Market-share em %
1 BB BRASILIA DF 19 23 51 8 15 13 48 13 25 10 13
2 BNDES RIO DE JANEIRO R] 187 0~ v o 0 o~ 0 55 17 [ 0
3 TTAU SAO PAULO sP 16 11 1 19 14 9 1 6 14 18 39
4 BRADESCO  OSASCO s 13 12 7 22 13 17 9 4 10 31 26
5 CAIXA BRASILIA DF 16 3 10 2 11 9 127 0 207 0
6 SANTANDER SAO PAULO SP 6 10 5 13 18 9 5 2 4 16 6
7 H CURI R 2 4 1 4 6 6 1 o 5_ 2 2
8 BTG PAcruAL RIO DE JANEIRO RJ 2 1 0 0 1 2 0 0 e 0 8
9 SAFRA P 2 4 2 3 3 4 0 1 1 1 3
10 VOTORANTIM SAO PAULO SP 1 1 1 0 0 3 1 0 0" 0 1
11 BANRISUL ~ PORTO ALEGRE RS 1 2 0 3 1 1 1 0 1 1 0
12 CITIBANK  SAO PAULO sp 1 1 0 2 3 4 0 0 37 [ 0
Tipo de controle acionario
0 - Néo classificado 722 9 0 15 282 0 364 0 52 0 [
% de Nao classificado 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0
1 - Pblico 1.029.365.376 149.352.916  73.640.091 12.285.223 14.601.752 35.892.633 65.650.263  571.066.717 21.069.903  18. 142 355 67.654.023
% de Pablico 47,01% 42,91% 57,84% 22,18% 17,35%  25,16%  59,12% 81,35%  34,65% 3,54%
2 - Privado Nacional 852.904.140 138,632 597 33.438.102 31.301.652 34 325 975 56 471 949 31. 923 263 86.982.603 30. 570,776 29. 688 103 379 564 104
% de Privado Nacional ,95% 39,8 E 56,52% 9% 39, 12,39% 8% %
3 - Privado Estrangeiro 307.611.748  60. 078 300 20.230.882 11.790.906 35 223 941 50 259 293 13. 466 543 43.942.903 9v172 332 10 975 039 52 455 400
% de Privado Estrangeiro 14,05% 15,89% R 8 E 3 15,08%
Total 2.189.881.264 34& ues 813 127.309.075 55.377.781 54 |5s 668 142.633.880 111054, 174 701992223 60.813.061 58 sus 052 499, 574 527

Fonte: BCB (elab. por FNC) - Data-base: Setembro 2015 - SCR processado até: 30/11/2015
Valores monetarios em R$ mil

No Quadro 13, com a carteira de crédito ativa por regido geogréfica
(local da sede e destino do crédito em %), conseguimos vislumbrar o “grau de
bairrismo” de bancos locais e/ou regionais. O banco “bairrista” — aquele que
devota afeicdo especial ou exagerada a sua cidade ou ao seu estado e tem
atitudes de menosprezo para com as demais cidades ou os demais estados —esta
principalmente no Nordeste, na medida que 72% de suas operacdes de crédito
destinam-se a prdpria regido. Os bancos com sedes no Sul concedem 46% do
total de seu crédito na prépria regido. Diferentemente, o Banco da Amazo6nia
(Banco da Amazdnia, um banco ptblico) concede 37% de suas operacdes de
crédito a clientes do Sudeste. Provavelmente, operam na Zona Franca de
Manaus por causa dos incentivos fiscais e crediticios. O unico banco
autenticamente do Centro-Oeste é o BRB (Banco Regional de Brasilia). Ele
concentra 94% de suas operacdes de crédito na prépria regido.
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Quadro 13

J.MALUCELLI PR CURITIBA 100 26 4 3 1 64 2 0
HSBC PR CURITIBA 100 45 8 7 3 20 2 15
PETRA PR CURITIBA
BANCO CNH INDUSTRIAL CAPITALS.A PR CURITIBA 100 23 27 8 4 38 0 0
MS BANK S.A. BCO DE CAMBIO PR CURITIBA
BCO VOLVO BRASIL S.A. PR CURITIBA 100 36 11 13 6 34 0 0
BCO MAXINVEST S.A. PR CURITIBA 100 1 [ 07 0 99 0 0
BANRISUL RS PORTO ALEGRE 100 14 1 4 1 78 1 1
BCO COOPERATIVO SICREDI S.A. RS PORTO ALEGRE 100 0 26 0 0 73 0 0
BCO DE LAGE LANDEN BRASIL S.A. RS PORTO ALEGRE 100 30 21 9 3 38 0 0
BANCO MONEO S.A. RS CAXIAS DO SUL 100 46 7 15 8 23 0 0
BANCO TOPAZIO S.A. RS PORTO ALEGRE 100 19 7 8 2 45 19 0
BANCO VIPAL RS PORTO ALEGRE 100 50 3 15 4 28 0 [
BANCO RANDON S.A. RS CAXIAS DO SUL 100 48 9 4 4 35 0 0
NOVO BCO CONTINENTAL S.A. - BM RS PORTO ALEGRE 100 2 0 07 0 98 0 0
BD REGIONAL DO EXTREMO SUL RS PORTO ALEGRE 100 4 2 0 [ 94 0 [
BCO A.J. RENNER S.A. RS PORTO ALEGRE 100 14 1 1 0 82 2 0
REGIAO SUL 100 29 9 5 2 46 1 8
BCO DA AMAZONIA S.A. PA BELEM 100 37 22 13 25 2 0 0
BCO DO EST. DO PA S.A. PA_BELEM
REGI A0 NORTE 100 37 22 3 25 2 0 0
BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. CE FORTALEZA 100 18 4 76 1 1 0 0
BANCO AZTECA DO BRASIL S.A. PE RECIFE 100 1 0 56 0 0 44 0
BANCO GERADOR S.A. PE RECIFE 100 8 3 56 21 [ 11 [
BCO DO EST. DE SE S.A. SE ARACAIU 100 0 0 9% [} [ 4 [
BA SALVADOR 100 59 17 10 0 12 0 2
BCO CAPITAL S.A. BA SALVADOR 1007 0~ [ 1007 0~ 0 0 0
REGI AO NORDESTE 100 19 5 72 1 2 1 0
BRB DF BRASILIA 100 5 94 T 0 0 0 0
BB DF BRASILIA 100 47 11 11 4 17 0 10
BANCOOB DF BRASILIA 100 61 8 1 6 24 1 0
CAIXA ECONOMICA FEDERAL DF_BRASILIA 100 50 12 16 4 18 0 [
REGI AO CENTRO-OESTE 100 48 12 13 4 17 [ 5

O caso dos bancos do Sudeste é distinto? Segundo o Quadro 14,
Banestes (96%) e o Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (99%)
concentram quase a totalidade de suas operacdes na propria regido, assim com
o BDMG (97%). Ha trés bancos cariocas 100% cariocas. E o BTG Pactual,
sediado no Rio de Janeiro, concede 85% no exterior. Mas, desconsiderando os
bancos sediados no Estado de Sao Paulo, 54% das operacdes de crédito dos
bancos do restante do Sudeste sdo na prépria regido. Os paulistas, como um
todo, colocam 43% no Sudeste e 26% no exterior. Confira no Quadro 15.

Quadro 14

I nstituicao UF Cidade Total Geral Sudeste Centro-oeste Nordeste Norte Sul Nao Inf. Exterior
BANESTES ES VITORIA 0 1 0 1 0
BCO DES. DO ES S.A. ES VITORIA 100 99 0 0 0 0 0 0
MERCANTIL DO BRASIL MG BELO HORIZONTE 100 73 5 13 1 6 2 0
BMG MG BELO HORIZONTE 100 34 9 2 1 8 46 0
INTERMEDIUM MG BELO HORIZONTE 100 66 1 10 1 10 3 0
BCO POTTENCIAL S.A. MG BELO HORIZONTE 100 877 0 27 0 11 0 0
BANCO SEMEAR MG BELO HORIZONTE 100 45 6 5 4 3 27 0
BCO TRIANGULO S.A. MG UBERLANDIA 100 36 8 22 10 8 16 0
BCO DES. DE MG S.A. MG BELO HORIZONTE 100 97 1 1 0 1 0 0
BANCO FIDIS MG BETIM 100 46 12 18 5 19 0 0
BANCO BONSUCESSO S.A. MG BELO HORIZONTE 100 61 5 14 6 8 6 0
BTG PACTUAL RJ RIO DE JANEIRO 100 9 4 1 0 1 0 85
MAXIMA RJ RIO DE JANEIRO 1007 [ 07 [ [ 0 100 0
OPPORTUNITY RJ RIO DE JANEIRO

RJ RIO DE JANEIRO 100 52 3 11 1 12 0 22
BNY MELLON RJ RIO DE JANEIRO
BRASIL PLURAL RJ RIO DE JANEIRO 100 1007 [N [ o7 0 0
BCO MODAL S.A. RJ RIO DE JANEIRO 100 777 0 11 4 8 0 0
BCO CLASSICO S.A. RJ RIO DE JANEIRO
BCO GUANABARA S.A. RJ RIO DE JANEIRO 100 64 2 25 3 5 0 0
BCO CEDULA S.A. RJ RIO DE JANEIRO 100 1007 07 [ [ 0 0 0
BNDES RJ RIO DE JANEIRO 100 61 9 11 2 7 10 0
BANCO IBM S.A. RJ RIO DE JANEIRO 100 86 1 5 2 6 0 0
BANCO PORTO REAL DE INVEST.S.A RJ PORTO REAL 100 1007 07 07 07 0 0 0
BCO ARBI S.A. RJ_RIO DE JANEIRO 100 86 0 5 0 8 0 0
REGIAO SUDESTE - SAO PAULO 100 54 8 9 1 3 9 13
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Quadro 15

BRADESCO SP 0SASCO 100 39 6 10 3 10 2 30
ITAU SPSAO PAULO 100 38 4 7 2 9 1 38
SAFRA SP SAO PAULO 100 45 6 7 2 13 1 26
P MORGAN CHASE SP SAO PAULO 100 82 2 6 1 10 0 0
BANIF SP SAO PAULO 100 27 0 387 0 10 30 0
SANTANDER SP SAO PAULO 100 55 5 8 2 12 1 16
CITIBANK SP SAO PAULO 100 72 5 6 2 15 1 0
CREDIT SUISSE SP SAO PAULO 100 35 4 27 0 3 0 57
PAN SPSAO PAULO 100 18 4 4 1 4 69 0
SOCIETE GENERALE SPSAO PAULO 100 88 1 3 0 7 1 0
SOFISA SPSAO PAULO 100 72 6 5 4 13 0 0
BIC SP SAO PAULO 100 41 11 17 2 16 0 13
ABC-BRASIL SP SAO PAULO 100 a1 6 5 1 13 0 34
JOHN DEERE SP INDAIATUBA 100 13 50 11 5 22 0 0
FATOR SP SAO PAULO 100 70 307 0~ 0 0 0 0
PINE SP SAO PAULO 100 63 5 7 0 12 0 12
SOCOPA SP SAO PAULO 100 70 13 37 0 14 1 0
VR SP BARUERI

INDUSVAL SP SAO PAULO 100 54 22 3 1 14 0 6
INDUSTRIAL DO BRASIL SPSAO PAULO 100 70 9 3 11 6 0 0
VOTORANTIM SPSAO PAULO 100 48 7 16 4 19 1 6
CREDIT AGRICOLE SP SAO PAULO 100 82 9 67 0 3 0 0
ING SP SAO PAULO 100 88~ 0 107 0 2 0 0
DEUTSCHE SP SAO PAULO 100 62 3 1 0 3 0 30
BOFA MERRILL LYNCH SPSAO PAULO 100 1007 0~ 0” 0 0 0 0
MERCEDES-BENZ SP SAO BERNARDO 100 55 7 14 3 20 0 0
ALFA SPSAO PAULO 100 57 12 10 4 16 1 0
PSA FINANCE SPSAO PAULO 100 41 12 15 4 29 0 0
HONDA SP SAO PAULO 100 2 1 1 0 1 95 0
MORGAN STANLEY SPSAO PAULO

RENDIMENTO SP SAO PAULO 100 90 2 0 5 3 0 0
BNP PARIBAS SP SAO PAULO 100 57 8 11 3 16 4 0
MIZUHO SP SAO PAULO 100 72 6 11 6 4 0 1
GOLDMAN SACHS SP SAO PAULO

CONFIDENCE SP BARUERI

BARCLAYS SP SAO PAULO 100 100 0 0 0 0 0 0
BEXS SPSAO PAULO

WESTERN UNION SPSAO PAULO

ORIGINAL SP SAO PAULO 100 55 25 10 3 6 0 0
CAIXA GERAL SP SAO PAULO 100 64 5 15 0 15 0 0
BR PARTNERS SP SAO PAULO 100 100 0 0 0 0 0 0
uBs SP SAO PAULO

OURINVEST SP SAO PAULO 100 58 5 8 4 21 3 0
ANDBANK SP BARUERI 100 59 5 0 0 35 0 0
BCO RIBEIRAO PRETO S.A. SP RIBEIRAO PRETO 100 98 1 0 0 0 0 0
BANCO BM&FBOVESPA SP SAO PAULO

BCO RABOBANK INTL BRASIL S.A. SP SAO PAULO 100 36 46 10 0 8 0 0
BCO KEB DO BRASIL SA SPSAO PAULO 100 94 0 0 0 6 0 0
BCO CATERPILLAR S.A. SP SAO PAULO 100 38 10 14 11 27 0 0
BCO TOYOTA DO BRASIL S.A. SPSAO PAULO 100 39 14 21 9 17 0 0
BCO ABN AMRO S.A. SP SAO PAULO 100 58 12 1 0 29 0 0
BCO CARGILL S.A. SP SAO PAULO 100 29 39 28 0 3 0 0
BANCO INBURSA DE INVESTIMENTOS S.A. SP SAO PAULO

BCO KDB BRASIL S.A. SP SAO PAULO 100 100 0 0 0 0 0 0
BCO CSF S.A. SP SAO PAULO 100 58 7 9 3 8 15 0
NATIXIS BRASIL S.A. BM SPSAO PAULO

BCO YAMAHA MOTOR S.A. SP GUARULHOS 100 37 11 27 14 10 1 0
BCO DA CHINA BRASIL S.A. SP SAO PAULO 100 57 1 5 0 37 0 0
SCANIA BCO S.A. SP SAO BERNARDO 100 36 11 9 4 40 0 0
STANDARD CHARTERED BI S.A. SP SAO PAULO

BCO WOORI BANK DO BRASIL S.A. SP SAO PAULO 100 82 2 1 1 14 0 0
ICBC DO BRASIL BM S.A. SPSAO PAULO 100 51 12 0 0 37 0 0
SCOTIABANK BRASIL SPSAO PAULO 100 75 6 0 0 19 0 0
BCO LA NACION ARGENTINA SP SAO PAULO 100 67 9 0 0 24 0 0
BCO INDUSCRED DE INVESTIM. S/A SP SAO PAULO 100 100 0 0 0 0 0 0
BCO RODOBENS S.A. SPSAO PAULO 100 35 20 17 17 11 0 0
BCO COMMERCIAL INV, TRUST S.A. SP BARUERI 100 74 2 6 1 16 0 0
BCO LA PROVINCIA B AIRES BCE SP SAO PAULO 100 71 0 0 0 29 0 0
BBVA BRASIL BI S.A. SP SAO PAULO

BCO REP ORIENTAL URUGUAY BCE SP SAO PAULO 100 61 0 39 0 0 0 0
INTESA SANPAOLO BRASIL S.A. BM SPSAO PAULO 100 100 0 0 0 0 0 0
BCO TRICURY S.A. SPSAO PAULO 100 90 8 0 0 2 0 0
BCO FIBRA S.A. SPSAO PAULO 100 45 11 16 1 12 0 16
BCO VOLKSWAGEN S.A SP SAO PAULO 100 44 9 19 6 22 0 0
BCO LUSO BRASILEIRO S.A. SP SAO PAULO 100 82 9 7 0 2 0 0
BCO GMAC S.A. SP SAO PAULO 100 a1 11 21 8 19 0 0
BCO TOKYO-MITSUBISHI UF] S.A. SP SAO PAULO 100 79 14 4 1 2 0 0
BCO SUMITOMO MITSUI BRASIL S.A. SPSAO PAULO 100 35 0 6 5 2 0 52
BPN BRASIL BM S.A. SP SAO PAULO 100 88 0 10 0 2 0 0
BCO FICSA S.A. SP SAO PAULO 100 84 0 2 1 8 6 0
BCO DAYCOVAL S.A SPSAO PAULO 100 49 11 19 5 15 1 1
BCO FORD S.A. SP_SAO PAULO 100 37 12 15 7 30 0 0
ESTADO DE SAO PAULO 100 43 6 9 3 i1 2 26

Novamente, o que € relevante ndo € esse “grau de bairrismo”, mas sim
o desempenho nacional dos membros do BBICS. Além deles, é importante
verificar que o BNDES destina 61% ao Sudeste, 11% ao Nordeste, 9% ao
Centro-Oeste, 7% ao Sul e 2% ao Norte. Outros bancos publicos federais,
embora sediados no Distrito Federal, t€m uma atuacio nacional, pois nos casos
do Banco do Brasil e da Caixa concedem, respectivamente, 47% e 50% no
Sudeste, 17% e 18% no Sul, 11% e 16% no Nordeste, 11% e 12% no Centro-

Texto para Discussao. IE/Unicamp, Campinas, n. 265, mar. 2016.

40



Interagdes entre componentes regionais do Sistema Bancario Nacional

Oeste, 4% e 4% no Norte. O BB concede 10% ao exterior, provavelmente para
empresas exportadoras brasileiras ou importadoras estrangeiras de produtos
nacionais.

Por sua vez, os membros privados do BBICS ndo sdo “bairristas”,
exceto o estrangeiro Santander, que concentra 55% no Sudeste (que
corresponde ao percentual o PIB da regido), mas isso deve ser por causa da
aquisicao da rede de agéncias do antigo Banespa, banco do governo paulista
com quase a totalidade da rede de suas agéncias localizada no Estado de Sao
Paulo. Ja o Bradesco e o Itai concedem, respectivamente, 39% e 38% ao
Sudeste e 30% e 38% ao exterior. Ndo sdo bairristas nem xen6fobos — quem
manifesta aversdo, desconfianga ou temor por pessoas estranhas ao seu meio ou
cultura, ou pelo que é incomum ou vem de fora do pais.

Dessas constatacdes se deduz ndo sé que o grupo do BBICS, com a
exce¢do do Santander, tem escala nacional, isto é, suas operacdes de crédito
alcancam todo o territério nacional. Eles ndo tém “preferéncias pela liquidez
diferenciadas de acordo cada Estado ou Regido”, como raciocinam os pds-
keynesianos. Na verdade, a oferta de crédito atende a demanda propiciada pelo
crescimento econdmico de cada regido.

Aparentemente, “a demanda dirige a oferta de crédito”, pois no total da
carteira de crédito ativa por regido geogréfica, desconsiderando a “regido nao
informada” e o “crédito ao exterior”, os percentuais dela sdo muito préximos
dos percentuais regionais do PIB em 2013 (ultimo ano de célculo das Contas
Regionais). No caso do Sudeste € igual: 55% de PIB e de crédito; no Centro-
Oeste, respectivamente, 9% e 11%; no Sul, 17% e 18%; no Nordeste, 14% e
13%:; no Norte, 5% e 4%.

Quando observamos a mesma carteira por tipo de controle aciondrio
(Quadro 16), os publicos tinham Market share de 49%, em setembro de 2015,
os privados nacionais 37% e os estrangeiros 14%. Mas os destinos do crédito
de cada qual eram muito distintos. Ao exterior, 76% eram concedidos por
privados nacionais. No territério nacional, os bancos publicos predominavam
em todas as regides: Sudeste (53%), Centro-Oeste (61%), Nordeste (60%),
Norte (57%) e Sul (55%). Em outras palavras, suas atuagdes em crédito nao
levaram ao agravamento da concentracdo regional do PIB, como os analistas
pos-keynesianos previam como efeito das decisdes de crédito supostamente
orientadas por preferéncia pela liquidez.
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Quadro 16
Carteira de crédito ativa - por regido geografica
Tipo de controle acionario  Total Geral Sudeste Centro-oeste Nordeste Norte Sul Nao I nf. Exterior
0 - N&o classificado 19.167 58 0 0 9 19.075 26 0
% de N&o classificado 0,00% 0,00% 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 - Plblico 1.825.715.240  906.219.486  200.148.934 235.966.304 63.858.709 306.391.330 42.833.076 70.297.397
100 50 11 13 3 17 2 4
% de Publico 48,87% 53,44% 61,61% 59,75% 56,90% 55,23%  48,34% 12,45%
2 - Privado Nacional 1.387.051.460  521.259.779  79.776.766 112.617.732 34.830.354 172.007.124 38.141.973 428.417.721
100 38 6 8 3 12 3 31
% de Privado Nacional 37,13% 30,74% 24,56% 28,52% 31,03% 31,01%  43,04% 75,88%
3 - Privado Estrangeiro 523.060.898  268.425.051  44.959.000 46.317.920 13.546.328 76.293.589 7.634.936 65.884.081
100 51 9 9 3 15 1 13
% de Privado Estrangeiro 14,00% 15,83% 13,84% 11,73% 12,07% 13,75% 8,62% 11,67%
4 - Total 3.735.827.598 1.695.904.316 324.884.700 394.901.956 112.235.391 554.692.043 88.609.985 564.599.199
100 9 3 2 15

Data-base: Setembro 2015 - SCR processado até: 30/11/2015
Valores monetarios em R$ mil

Entdo, uma abordagem institucionalista (por origem de capital) e
estruturalista (por caracteristicas socioeconomicas) parece dar melhores
explicacdes para o crédito destinado por regido demografica. Por exemplo, o
préximo Quadro XXXIV, obtido na Nota para Imprensa — Politica Monetdria
e Operagoes de Crédito do Sistema Financeiro (divulgada pelo Banco Central
do Brasil em 24/02/16), aponta que em todas as regides, exceto Sudeste, o
crédito as Pessoas Fisicas foi superior ao concedido as Pessoas Juridicas.
Entretanto, este representava 53% do crédito total, ou seja, s6 a demanda de
crédito por parte de Pessoa Juridica no Sudeste representou 33% do saldo do
total em dezembro de 2015.

Quadro XXXIV - Crédito do sistema iro — Por regiao
Saldo das operacdes superiores a R$1 mil”
" " . em %
Periodo Regiao Norte Regiao Nordeste Regiao Centro-Oeste Regiao Sudeste Regiao Sul
(2] PF Total  [PJ PF Total  |PJ BF Total  |PJ BF Total  |PJ BF Total
[2013 Dez 1.8 2,2 39 6,4 7.0 13,5 44 56 10,0 31,9 23 54,2 9.2 9.2 18,4
2.014 Dez 16 22 3.9 58 72 13,1 46 58 10,4 322 222 54,4 8,8 9,5 18,3
2015  Jan 16 2,2 38 58 7.3 13,1 45 59 104 32,0 224 54,4 87 9,6 18,2
Fev 16 2,2 38 58 73 13,1 4.6 59 10,5 32,1 3 544 87 9.5 18,2
Mar 1,6 22 3.8 58 73 13,1 4,6 59 10,5 32,2 22,3 54,5 8,6 95 18,1
Abr 16 23 38 57 73 13,0 4.6 59 10,5 322 223 54.6 8,6 9.5 18,1
Mai 15 23 3.8 57 7.3 13,0 4,6 59 10,5 323 223 54,6 8,5 9,5 18,1
Jun 15 23 38 5,6 74 12,9 4.6 59 10,5 324 223 54,8 85 9.5 18,0
Jul 1.5 2,3 38 56 74 13,0 46 59 10,5 32,5 224 54,8 84 94 17,8
Ago 15 23 3.8 5,6 7.4 13,0 4.6 6,0 10,5 326 3 54,9 83 9.5 17,8
Set 15 2,3 38 55 74 12,9 4.6 6,0 10,5 32,9 22,1 55,0 83 9,5 17,8
Out 15 23 3.8 55 7.4 12,9 4.6 6,0 10,6 328 222 55,0 82 95 17,8
Nov 15 2,3 38 54 74 12,9 4.6 6,0 10,6 328 222 55,0 82 9,5 17,7
Dez 15 23 3.8 55 74 12,9 46 6.0 10,6 33.1 0 55,1 82 95 177

Mais surpreendente, para quem se fiou nas predi¢cdes das andlises pds-
keynesianas da década passada, é que, a partir do Quadro 17, elaborado por
mim a partir de informagdes do Banco Central e das Contas Regionais do IBGE,
verifica-se que, de 2004 a 2013, as relagées crédito / PIB elevaram-se mais nas
Grandes Regiodes (exceto Norte em pontos percentuais, ndo em percentagent)
do que no Estado de Sdo Paulo!
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Quadro 17

G’“""eslj{;g'é“’ . . Crédito / PIB de Brasil,»Grandes Regic")les e Sdo Paulcz (em %) . . . Elev.em
{72004 T 2005 12006 12007 f 2008 12009 © 2010 1 2011 12012 1772013 |pontos perc.

Brasil 23 24 27 32 38 41 42 45 47 49 27

Norte 15 17 19 23 27 30 30 32 35 35 20
Nordeste 18 20 22 27 32 37 40 45 46 49 31
Sudeste 23 24 27 32 38 42 42 44 47 48 25

Sio Paulo 25 26 29 33 39 41 41 44 46 47 22
sul 25 29 33 37 43 45 47 51 55 55 30
Centro-Oeste 25 27 30 34 38 39 a1 45 48 54 29

Como explicar essa surpresa? Na proxima segdo, esbocarei uma
explicacdo alternativa ao enfoque pds-keynesiano para as interagdes entre 0s
miltiplos componentes de um sistema financeiro complexo que promovem
uma dependéncia de trajetéria indeterminada a priori. Decisdes cruciais de
agentes publicos podem buscar uma regulag¢do ou reorientacio dessa trajetoria.

5 Influéncia da organizacio do espaco geoeconomico sobre o crédito

Quanto a concentragdo financeira no Brasil, a maior se refere a
localizagdo da captacdo de passivos bancarios ou de clientes para a
Administracdo de Recursos de Terceiros por parte dos bancos. No caso das
grandes fortunas, é gritante a concentracio de Ativos sob Administragdo (AuM
na sigla em inglés) por domicilio. Entre os 52.050 Grupos Econdmicos, que
representavam 109.894 clientes (soma dos CPFs e CNPJs) atendidos pelo
Private Banking, na estatistica consolidada da Anbima em dezembro de 2015,
os moradores no Sudeste representavam 75,6%, sendo 51,7% no Estado de Sao
Paulo. Os “sudestinos” detinham 78,2% do valor administrado (R$ 712,5
bilhdes).

Percebe-se no Quadro 18 (elaborado pela Anbima) que, embora no
Sudeste seja 78% contra 55%, os percentuais do estoque de riqueza para cada
uma das outras Grandes Regides sdo inferiores aos dos fluxos de valores
agregados sob forma do PIB regional: no Centro-Oeste: 2,6% contra 9%; no
Sul, 13% contra 17%:; no Nordeste, 6% contra 14%; no Norte, 0,6% contra 5%.
Entao, a valorizacdo maior dos ativos financeiros ocorre no “centro”, mas em
empreendimentos da “periferia” gera-se um fluxo de renda em proporcio
superior a do estoque de riqueza financeira 14 encontrada. Talvez os grandes
investidores no centro financeiro obtenham rendas, inclusive devido as
propriedades imobilidrias, e lucros de empreendimentos em outros estados.
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Quadro 18
Estatistica Anbima de private banking

Consolidado da Industria (R$ Milhoes)

dezembro-15

1l - DOMICILIO DO CLIENTE

1 - TOTAL DE AuM POR DOMICILIO 712.480,02 100,0%
Sé&o Paulo 402.725,80 56,5%
Grande Séo Paulo 341.191,39 47,9%
Interior 61.534,42 8,6%
Rits 8@ Janaivo WETF4845 19,2%
Rilfirises Ciersle § Eapirite Sarito 28012,82 55%
Sl 9273214 13.0%
Canfro-Ceshs 18645385 248%
[Homdaets 3077355 58%
Norte 4.035,32 0,6%
3 - NUMERO DE CLIENTES POR DOMICILIO *** 109.894 100,0%
S&o Paulo 56.803,00 51,7%
Grande Séao Paulo 44.562,00 40,5%

[t TAEID

[R5 #8400
* g 52,050 Crupns Econdmmices {SE) sfio o conicm chues Toashs de coda insliwipss.

o Q mfirners de allerrtas & raeuliade d soma dos CFF's o CRPs stendidos pele Private.

O fato € que os grandes bancos nao podem deixar de centralizar suas
captagOes financeiras na regido central do Pais, notadamente em Sdo Paulo,
mesmo porque o consolidado de distribuicdo de produtos do varejo (R$
1.391,7 bilhdes) concentra-se também na regido Sudeste com 63,6%: Sao Paulo
(38,5%), Rio de Janeiro (14,2%), Minas Gerais (9,3%) e Espirito Santo (1,6%).
No Sul, encontra-se 17,4%; no Centro-Oeste, 5,8%; no Nordeste, 11%; e no
Norte, 2,2%.

No Varejo de Média e Baixa Renda, a correspondéncia entre
participacdes estaduais/regionais na riqueza e no PIB sdo mais préximas: SE
(56,7% X 55%); S (20,9% X 17%); CO (6,2% X 9%); NE (13,5% X 14%); N
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(2,8% X 5%). Sao menores as sobras dos fluxos de renda desses clientes que se
transformam em saldos financeiros. J4 no Varejo de Alta Renda, ha
despropor¢do parecida com a do Private Banking. Em outras palavras, a
hipétese de que a concentracdo locacional bancdria se justifica mais pela
captagdo do que pelas operagoes de crédito faz sentido, refor¢cando-se pela
andlise da concentracdo dos clientes por produto (Fundos de Investimento
Financeiro, Titulos e Valores Mobilidrios e Depdsitos de Poupanca).

Os depositantes de poupanca representam 86,8% do total de
investidores em todos os produtos. No total do Quadro 19, a distribuicio
regional do nimero de clientes sofre a influéncia do peso avassalador do
nimero de depositantes de poupanca. Mesmo a Anbima desconsiderando 67
milhdes clientes com saldo igual ou menor do que R$ 100, ainda restam 62
milhdes outros, dos quais 18 milhdes habitam em Sao Paulo e quase 13 milhdes
no Nordeste. Sendo assim, em vez de destacar que 53% dos clientes
investidores em todos os produtos do varejo moram no Sudeste, ¢ melhor
salientar que sdo 73% dos clientes de varejo de alta renda e 52% do varejo de
média e baixa renda. Em Sao Paulo, habitam, respectivamente, 50% e 29%.
Justifica-se assim a localizacao das sedes e dos principais negdcios dos grandes

bancos privados.

Quadro 19

Consolidado de Distribuicdo de Produtos do Varejo

Numero de Clientes por Produto Dez/15
TOTAL SP RJ MG ES SuL Centro-Oeste  Nordeste Norte
71.628.340 21.820.833 7.155.440 7.704.382 1.318.726 11.248.481 5.243.067 13.881.128 3.256.283
Participa¢do percentual (em %) 100 30 10 1 2 16 7 19 5
1. FUNDOS DE INVESTIMENTO 409 / FMP (11 4411642 1.831.144 500.797 421648 60810 816820 265.445 426,652 88317
Total com dupia contagem 5142773 2.189.006 614234 4743% 69.088 614.705 207,086 487,507 86741
Dupla conlagem 731131 357.862 113437 52748 8278 97876 31651 60855 8424
2. FUNDOS ESTRUTURADOS / ETFs 68156 32971 12300 4386 1.265 9515 3.051 4090 578
3. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 4.968.293 1914364 527.381 498187 69.890 950558 389.244 504.426 116.243
4. POUPANGA @ 62.180.249 18.042.354 6.114.962 6.782.161 1.186.761 9.471.579 4.585.327 12.945.960 3.051.145
Fundos de Agges - 157 19! 3.007.084
Poupanga (Saldo <= R$ 100,00) 67.415.660
VAREJOQ M1l 66.583.725 19.280.054 6.402.987 7.349.335 1.268.926 10.681.432 4.946.225 13.473.648 3.181.118
Participa¢do percentual (em %) 100 29 10 2 2 16 7 20 5
VAREJO ALTA RENDA M@FI61 5.044615 2.540.779 752453 355.047 49.800 567.049 296.842 407.480 75.165
Participacdo percentual (em %) 100 50 15 7 1 1 6 8 1
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DISTRIBUICAO % DO N° DE CLIENTES

62% 0,1% 6,9% 86,8%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
®Fundos 555/ FMP Fundos Estruturados / ETFs HTitulos e Valores Mobiliarios Poupanga
FUNDOS 555/ FMP FUNDOS ESTRUTURADOS / ETFs TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

2,5%
0,6% o

4,0%

M>
34%
Agdes = Tesouro Direto

Renda Fixa = Multimercados cDB #0p. Compromissada
Acdes =FMP FIDCs  =Fils FIPs  ®ETFs LcA uicl
Outros * ® Qutros **

das do Dacrato Lai 157.

possuem at RS 100,00 aplicados na poupanca.
na poupanca.

Para concluir esta andlise empirica, todos esses nimeros parecem
demonstrar a emergéncia de um inesperado fen6meno macroscépico a partir de

decisdes microscopicas ao longo de um periodo de 12 anos de governo com

atuacgdo social-desenvolvimentista de seus bancos federais. As interagdes dos
diversos componentes do sistema financeiro nacional em termos tanto de
empréstimos quanto de captagdes resultaram em algo inesperado segundo as
previsdes deduzidas das andlises pés-keynesianas com dados do periodo
anterior ao ano de 2004. O Quadro 20 indica uma ligeira desconcentracdo

regional do crédito entre o Centro e a Periferia de janeiro de 2004 a janeiro de

2016!
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Quadro 20
Participacoes do Estado de Sao Paulo e Grandes Regioes no Crédito
Data Sdo Paulo Norte Nordeste Centro-Oeste Sudeste Sul Total
jan/04 38 3 10 9 59 19 100
jan/16 30 4 13 11 55 18 100

Participagbes Percentuais do Estado de Sdo Paulo e Grandes RegiGes nas
Operagdes de Crédito

70
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Fonte: Estatisticas para download em Nota para Imprensa — Politica Monetdria e Operagoes de
Crédito do Sistema Financeiro (divulgada pelo Banco Central do Brasil em 24/02/16) — elab. por
FNC.

Conclusao: critica construtiva

Apresentei fatos e dados em defesa da tese de que “a organizacdo do
espaco geoecondmico brasileiro influenciou o crédito, recentemente, e ndao ao
contrdrio”. Analistas pds-keynesianos esperavam um processo cumulativo de
realimentacdo da concentracdo econdOmica regional, devido a centralizagio
financeira ocorrida entre 1995-2002 por causa de crise bancéria, privatizagdo
de bancos estaduais, desnacionalizacdo de bancos, e a reestruturacio
patrimonial dos bancos publicos federais, tendo como contrapartida eles

adotarem uma 6tica pré-mercado.

Argumentei que essa predicdo ndo ocorreu. A desigualdade regional
em riqueza financeira pessoal e corporativa determinou a escolha das sedes dos
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bancos particulares. Porém, a busca de correcio dessa desigualdade
socioecondmica, entre outras politicas publicas, por meio de transferéncia de
renda compensatéria, elevacdo real do saldrio minimo e investimentos em
infraestrutura e logistica, influenciaram o direcionamento do crédito dos bancos
publicos federais apds 2003.

Os maiores bancos privados, em termos de escala nacional, com oferta
de recursos livres, isto é, ndo direcionados a priori, responderam a demanda
efetiva por crédito. Esta cresceu na regido periférica com a ampliacdo do
mercado consumidor interno resultante de politicas publicas.

Em sintese, os pds-keynesianos, devido a teoria da preferéncia pela
liquidez dos bancos, esperavam uma dependéncia de trajetéria com
retroalimentacdo que desigualaria ainda mais as rendas regionais. Porém,
inovagdes como politicas publicas progressistas buscaram contrapor-se a essa
trajetéria de concentracdo de renda regional perversa socialmente.

Elas ndo conseguem determinar, de maneira irreversivel, o fim do
processo de desigualdade regional. Isto porque depende da manutencdo da
fragil democracia brasileira a continuidade das politicas sociais ativas que
repercutem em ampliagdo do mercado interno, tanto de consumo, quanto de
financiamento.

Para o provocar o debate, testei e falseei a hipétese pds-keynesiana de
que sua teoria mono econdmica sobre bancos € atemporal e onipresente, isto &,
sempre vdlida em todos os lugares. Para a critica ser construtiva, colocando
uma andlise alternativa em seu lugar, em nivel de abstracdo menor, destaquei
as caracteristicas institucionalistas (origens do capital ou tipos de controle
aciondrio) dos bancos como influentes em seus desempenhos. Deduzi a ideia
de que, no Brasil, nem todos os bancos sdo orientados por expectativas em
relagdo ao mercado ou, nos termos fundamentalistas, por “preferéncia pela
liquidez”. Mais da metade do mercado de crédito brasileiro tem sido orientado
por politicas publicas contra as expectativas pessimistas.
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