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Introducao

A Nota Técnica 135 (DIEESE, 2014)!, divulgada pelo DIEESE em maio de
2014, destacou o papel do crédito na economia brasileira no periodo que vai da crise
econdmica internacional, em 2008, até 2013, mostrando como a evolugdo foi
fundamental para a rgpida reacéo do pais e para um bom nivel de crescimento nagquele
momento. A NT também mostrava como os bancos publicos foram instrumentos
fundamentais de politica econdmica, primeiro em funcdo da determinagdo do governo
de utiliz&los para ampliar o crescimento do crédito (politica anticiclica), a partir de
2008, e depois, de 2012 para a frente, na tentativa de reducéo do spread bancario no
Brasil. O estudo apontava ainda para a importancia do crédito com recursos
direcionados (imobiliario, rural e do BNDES) para a manutencdo da dindmica
econdmicado Brasil naquela época.

O periodo posterior foi marcado por mudancgas importantes na economia do pais,
com desaceleracdo do crescimento do PIB, em 2014, e forte recesséo a partir de 2015,
acompanhadas pela rgpida e intensa elevacdo da taxa de desemprego. Nesse cenario de
dificuldades econémicas para as empresas e as familias, o crédito também passou por
uma inflexdo e, apds 2014, apresentou dindmica bem diferente da observada
anteriormente, com baixa ampliacéo e reducdo do saldo de empréstimos.

Esta Nota Técnica analisa o comportamento do crédito no contexto de
desaceleracdo e recessdo econOmica no Brasil entre 2014 e 2017, em perspectiva
comparada com o periodo anterior, destacando o comportamento dos empreéstimos as
familias e as empresas, com recursos livres e direcionados e ainda de acordo com a

origem de capital das instituic¢des financeiras — bancos publicos e bancos privados.

O crédito as pessoas fisicas e juridicas

Em dezembro de 2017, o saldo total das operactes de crédito no Brasil foi de R$
3,086 trilhdes - R$ 1,649 trilhdo (53,4% do total) destinado as pessoas fisicas e R$
1,437 trilhdo (46,6%) as juridicas. Em relacdo a janeiro de 2014, o saldo total de crédito

1 DIEESE (2014).
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no Brasil caiu 11,3% em termos reais, resultado principalmente da reducéo dos

financiamentos para as empresas, que apresentaram queda real de 22,8% no periodo,
enguanto o crédito para as familias manteve-se praticamente estavel, com leve elevacéo
real de 2,1%.

TABELA 1
Saldo?! das operacdes crédito por pessoa juridica e fisica
Brasil - Janeiro de 2014 a dezembro de 2017

Saldo (em R$ Milhdes de dez/2017) Participacado Relativa
Periodo Pessoa Pessoa Pessoa
Total Pessoa Juridica g o Fisica
Fisica Juridica

jan/14 3.477.179 1.861.788 1.615.391 53,5% 46,5%
dez/14 3.654.132 1.943.565 1.710.567 53,2% 46,8%
dez/15 3.522.615 1.867.996 1.654.620 53,0% 47,0%
dez/16 3.197.038 1.590.390 1.606.648 49,7% 50,3%
dez/17 3.085.639 1.436.993 1.648.646 46,6% 53,4%

variacao 11,3% -22,8% 2,1% - -

Acumulada

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: DIEESE - Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

A queda expressiva do crédito as pessoas juridicas, entre 2014 e 2017, gerou
uma nova situacéo, na qual, de forma inédita, a partir de 2016, a participacao relativa do
crédito as familias tornou-se maior do que a do financiamento as empresas. O
comportamento verificado no periodo recente difere de forma intensa daguele
observado entre 2008 e 2013, quando o crédito apresentou forte elevacdo real
acumulada, de 105%, com aumento quase idéntico para pessoa fisica (alta de 104,4%) e
juridica (alta de 105,5%) (DIEESE, 2014).

Naquele periodo, o crédito foi parte da engrenagem que garantiu a répida
retomada da economia brasileira apis o inicio da crise econémica internacional e um
nivel relativamente elevado de crescimento do PIB até 2013. 1sso se deu notadamente
em funcéo da determinacéo do governo federal, em 2008, de utilizar os bancos publicos
para elevar crédito e, assim, aguecer 0 mercado interno, determinante para a expansao
da producédo, do emprego e da renda.

O Gréfico 1 ilustra a mudanca do saldo de crédito no pais a partir do final de
2014, guando teve inicio um processo de reducdo dos niveis de financiamento. 1sso

ocorreu junto com forte desaceleracéo do crescimento do PIB (+0,5%) e piorou com a
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entrada do pais no processo de intensa recessdo - em 2015, queda de -3,55%; em 2016,
de-3,46%; e relativa estabilidade em 2017 (+1,0%).

GRAFICO 1
Saldo?! das operagGes crédito por pessoa juridica e fisica
Brasil - Janeiro de 2008 a dezembro de 2017
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: DIEESE - Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

Contribuiram para este cen&io o contexto internacional desfavoravel, as

politicas de gjuste fiscal implementadas a partir de 2015, o cenario politico conturbado
do pais, a Operacdo Lava Jato, que afetou significativamente grandes empresas
brasileiras, principalmente nos setores de construcéo e petréleo, além de um processo
estrutural e de longo prazo de desindustrializagéo, que retira o dinamismo econdmico do

Brasil e o coloca em posi¢éo subordinada na divisao internacional do trabal ho.
Segundo DIEESE (2014, p. 4)):

Quando se observa ataxa de crescimento real acumulado em 12 meses
para os diferentes tipos de crédito, nota-se uma tendéncia mais recente
de desaceleragcdo do crédito a&s empresas. Engquanto, em janeiro de
2009, os empréstimos PJ se expandiram a uma taxa anual de 28%, em
termos reais, 0 ritmo caiu para 7%, em dezembro de 2013. Para as
familias, o crédito, que crescia a 15% no inicio de 2009, chegou ao
fim de 2013 com expansdo real de 10% em 12 meses, também

apresentando desaceleracdo, porém, em menor intensidade que os
empréstimos as empresas.
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O periodo posterior, aqui analisado, acentuou tendéncia de enorme

deterioracéo do crédito as empresas e, em menor grau, as familias (Gréafico 2).

GRAFICO 2
Taxa de crescimento real acumulado em 12 meses do
Saldo? das operacGes de crédito PJ e PF - Brasil
Janeiro de 2009 a dezembro de 2017
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: DIEESE - Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

Em janeiro de 2014, o crédito PJ ainda crescia a uma taxa real acumulada de
7,5%, em 12 meses, e o financiamento a PF aumentava a 9,9% a.a. Jano final daguele
ano, as taxas reais eram de 3,0% e 6,5%, para PJ e PF, respectivamente. No fim de
2015, a variag8o passou a ser negativa. A queda real chegou a 3,9%, para empresas, e
3,3%, para familias. Em 2016, o crédito para a PF teve a queda suavizada e passou a
crescer novamente a partir de maio de 2017, chegando ao final do periodo com alta real
de 2,6% em 12 meses. Ja o crédito PJ, em 2016, comegou a despencar, chegando, em
dezembro, areducdo real anual de 14,9%. Desde ent&o, a deterioragéo continua. No fim
de 2017, a variag&o negativa ainda estava proxima a 10%.
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Do ponto de vista do crédito as familias, o declinio intenso de diversos

indicadores econdmicos e sociais parece ter contribuido para 0 movimento observado a
partir de 2014. A taxa de desocupacdo, por exemplo, passou de 6,8%, em 2014, para
12,7%, em 2017, o que significou elevacdo de 6,5 milhdes de desempregados nesse
periodo, de acordo com dados da Pesquisa Naciona por Amostra de Domicilios (Pnad
Continua), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Do ponto de vista
da demanda de crédito, a alta no desemprego e a queda do rendimento médio real dos
trabalhadores, juntamente com atos niveis inflacionarios em 2015 e 2016, reduziram o
consumo das familias e, consequentemente, a procura por empréstimos no setor
financeiro.

Segundo o Indicador Serasa Experian de Demanda do Consumidor por Crédito?,
entre 2008 e 2011 (exceto em 2009), foram registradas atas taxas de crescimento do
nimero de pessoas gue buscou crédito no pais. A partir de 2012, observaram-se taxas de
crescimento bem mais modestas, pelo menos até 2016, quando houve pegquena retomada
da demanda por financiamentos, com elevacdo de 3,7%. Essa recuperacéo ganhou forca
em 2017, com ata, ainda que timida, de 4,9%. No entanto, sem uma mudanca profunda
na atual politica econdmica, essa retomada ndo deve se mostrar sustentavel,
principalmente em contexto de restricdo dos gastos publicos, com a Emenda
Constitucional n° 95, de 2016, que congelou, em termos reais, 0s gastos néo financeiros
da Uni&o por 20 anos; e, com a aprovacao da reforma trabal hista, que devera generalizar
formas precarias de emprego, com padrdes rebaixados e instaveis de contratacéo,
remuneracao e jornada de trabal ho.

Este cendrio, adiado a possivel aprovacdo da reforma da previdéncia, com
restricdo do acesso e rebaixamento dos valores das aposentadorias, deve configurar um
estreitamento do mercado interno, o que trard consequéncias negativas para o credito
das familias. O volume dos financiamentos deve ser reduzido, em funcdo das taxas de
juros, que deverdo ser elevadas pelas instituicbes financeiras a medida que elas
avaliarem que 0 novo padrdo de emprego e remuneracdo trard maior risco de

inadimpléncia por parte dos tomadores de crédito pessoas fisicas.

2 “O Indicador Serasa Experian da Demanda do Consumidor por Crédito é construido a partir de uma
amostra significativa de CPFs, consultados mensalmente na base de dados da Serasa Experian. A
quantidade de CPFs consultados, especificamente nas transacdes que configuram alguma relacdo
crediticia entre os consumidores e instituicdes do sistema financeiro ou empresas nao financeiras, é
transformada em nimero indice (média de 2008 = 100). O indicador é segmentado por regido geografica
e por classe de rendimento mensal.” (Serasa Experian)
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O crescimento do crédito a pessoa fisica, com recursos livres, em 2017, se deu
principamente na linha de cartéo de crédito parcelado, com alta rea de 45,3%. Essa
linha apresentou uma das mais elevadas taxas de juros, alcancando, em dezembro de
2017, o patamar de 169% a0 ano, colocando sérias restri¢es ao or¢camento das familias
e estabelecendo claros limites a continuidade do processo de retomada. De acordo com
dados do Banco Central, o comprometimento de renda das familias com juros da divida
com o Sistema Financeiro Nacional chegou a 9,56% em 2017 Para efeito de
comparagao, o percentual gasto com juros, em 2005, inicio da série histéricado BC, era
de 4,8%, ou sgja, praticamente metade do comprometimento atual.

GRAFICO 3

Indicador de Demanda do Consumidor por Crédito — Variagdo Acumulada Anual
Brasil — 2008 a 2017
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Fonte: Serasa Experian
Elaboragéo: DIEESE - Rede Bancarios

Com relagdo a0 crédito para as empresas, vale destacar que 0s setores
econdmicos que mais sofreram com a queda do saldo de empréstimos, em termos reais,
entre 2014 e 2017, foram a industria extrativa mineral (-47%), a industria da construcéo
(-40%), a industria de transformacdo (-34%) e o comércio (-33%). Em seguida, com
quedas relativamente menores, vém o setor de transportes (-28%), a agropecudria
(-19%) e os outros servicos (-16%) — Tabela 2. Neste periodo, apenas o crédito aos
servigos industriais de utilidade publica e o crédito concedido a administracéo publica

apresentaram crescimento real, de 20% e 39%, respectivamente.
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TABELA 2
Saldo?! das operacdes crédito pessoa juridica por setor de atividade econdmica
Brasil - janeiro de 2014 a dezembro de 2017

milhdes em reais de dez/2017

Setor de . Variacao
Atividade jan/14 dez/14 dez/15 dez/16 dez/17 Acumulada
Agropecudria 27.530 28.484  27.618  24.913 22.251 -19%
IndUstria extrativa 1, 435 43675 49992  32.564 21.204 -47%
mineral
Inddstria de 550.124  549.025 516.515 422.771 363.061 -34%
transformacgéo
Industria de 140.746  142.049 122.861 103.650 84.419 -40%
Construc;ao
Servigcos
industriais de 167.509  212.048 221.794 210.924  201.555 20%
utilidade publica
Comércio 376.664  372.397 335542 282568  252.128 -33%
Transportes 182.806 188.216  184.792  144.504 131.813 -28%
Qgg?i'cnf”a‘?ao 95.004 120.093 135.138 132.140  132.125 39%
Outros servicos 237.750 246.641  226.737  202.227 199.227 -16%

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: DIEESE — Rede Bancarios
Deflator IPCA-IBGE

A recessdo econdmica de 2015 e 2016 certamente gerou um cenario devastador
para as empresas nos mais diversos setores de atividade. O nimero de pedidos de
recuperacao judicial, por exemplo, chegou ao maior nivel desde 2005, quando entrou
em vigor aNovaLei de Faléncias, conforme mostra o Gréfico 4.
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GRAFICO 4
Total de pedidos de recuperacdo judicial
2005-2017
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Fonte: Serasa Experian
Elaboragdo: Rede Bancéarios - DIEESE

Ainda que este cendrio cologue restri¢es a busca de empréstimo por parte das
empresas, como mostra o Indicador Serasa Experian de Demanda das Empresas por
Crédito®, que apresentou retracéo de -1,9%, -2,2% e -0,3% entre 2015 e 2017, é preciso
observar também o lado da oferta, ou sgja, 0 comportamento das institui¢des financeiras
nesse cendrio.

Nesses mesmos anos, 0 saldo de crédito as empresas apresentou reducdo real de
-3,9%, em 2015, -14,9%, em 2016, e -9,6%, em 2017. Os bancos tiveram
comportamento proé-ciclico, ou segja, reforcaram tanto a fase de alta do ciclo econémico

guanto a de recessdo. Quando o ciclo da economia estd em expansdo - com adta da

SIndicador que objetiva mensurar a procura de crédito por parte das empresas durante um determinado
més. Construido a partir de uma amostra significativa de CNPJs (cerca de 1,2 milhdo), consultados
mensalmente na base de dados da Serasa Experian. A quantidade de CNPJs consultados,
especificamente nas transagdes que configuram alguma relacdo crediticia entre as empresas e
instituicdes do sistema financeiro ou empresas nao financeiras, é transformada em nimero indice (média
de 2008 = 100). (SERASA EXPERIAN).
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renda, do emprego e da producéo -, os bancos tendem a elevar a oferta de crédito,

acentuando o ciclo de bonancga. Por outro lado, quando a economia estd em recessao,
com crescimento do desemprego e queda da renda, a percepcao de risco por parte dos
bancos aumenta e a oferta de crédito é restringida, tanto em termos quantitativos quanto
em termos qualitativos, por meio do aumento das taxas de juros.

Na crise de 2008, o Brasil pode contornar esta situacdo por intermédio da
decisdo politica do governo da época de utilizar os bancos publicos, responsaveis por
54% do crédito no pais, como instrumento de politica econbémica, e elevar o crédito, a
fim de reverter o ciclo econdmico. Nesse caso, 0s bancos publicos atuaram como
agentes anticiclicos, justamente por ndo estarem submetidos unicamente a logica de
mercado. No entanto, 0 atual governo ndo tem utilizado as instituicGes financeiras

publicas com esta fungdo, como sera detalhado mais adiante.

Destinacao do crédito: recursos livres e direcionados

A trgjetoria dos saldos de crédito com recursos livres e direcionados revela a
mudanca na conjuntura econdmica ocorrida ao longo do periodo entre 2014 a 2017, se
comparada ao periodo analisado na Nota Técnica anterior (2008 a 2013). O saldo de
empréstimos com recursos livres, ou sgja, agueles que as instituigdes financeiras
aplicam da forma como querem, atingiu R$ 1,583 trilhd em dezembro de 2017, o que
representou queda real acumulada de -17,0% desde janeiro de 2014. Ja o crédito com
recursos direcionados, 0s quais as instituicbes devem, obrigatoriamente, aplicar em
determinadas linhas, em funcdo de leis ou regulamentagbes e com taxas de juros
subsidiadas, passou por quedarea de -4,2% em quatro anos, atingindo R$ 1,503 trilh&o.

Com isso, a participacéo relativa do crédito direcionado no total passou de 45%,
em janeiro de 2014, para 49%, em dezembro de 2017. Por outro lado, a participacéo do
crédito livre caiu de 55% para 51% no mesmo periodo. A queda de participacdo dos
recursos livres pode ser explicada pelarecesséo da economiabrasileira, a partir de 2015.

A manutencéo do patamar elevado do crédito direcionado deveu-se ao fato de
gue a atuacdo anticiclica dos bancos publicos no periodo anterior, diante da crise
internacional, ocorreu em setores especificos, como industria (principalmente, via Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Socia - BNDES), agricultura

(destacadamente por meio do Banco do Brasil) e habitacional (através da Caixa

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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Econdmica Federal, principalmente). Esses sGo segmentos que envolvem operacdes de
prazo mais longo, em que o setor bancario privado tem pouca participacdo, seja porque

as fontes de captacdo de recursos sdo de curto prazo ou pela existéncia de alternativas

de aplicacéo de recursos que garantam ata rentabilidade e baixo risco, em prazos

menores (essas informagdes foram exploradas na Nota Técnica 135, de 2014).

TABELA 3
Saldo?! das operagGes crédito: recursos livres e direcionados
Brasil - Janeiro de 2014 a dezembro de 2017

Saldo Participacao Relativa
(em R$ milhGes de pac o
dez/2017) (em %)
Meses
Recursos Recursos Recursos Recursos
Livres Direcionados Livres Direcionados
jan/14 1.907.785 1.569.396 550, 45%
dez/14 1.998.331 1.745.801 5204 48%
dez/15 1.791.371 1.731.244 51% 49%
dez/16 1.601.845 1.595.193 50% 50%
dez/17 1.582.680 1.502.959 51% 49%
Variagcdo Acumulada 17.0% 4,2% _ _

de jan/2014 a dez/2017
Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE - Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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GRAFICO 5
Evolucdo do saldo! de operacgdes de crédito: recursos livres e direcionados
Brasil - Janeiro de 2008 a dezembro de 2017

Fonte: Banco Central do Brasil
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Elaboragéo: DIEESE — Rede Bancarios

Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

===Recursos Direcionados

O Gréfico 5 aponta 0 comportamento do crédito livre e direcionado, mostrando o
crescimento continuo ocorrido até o final de 2014. A partir de entdo, ambos os saldos

passaram a cair, acompanhando a atividade econdbmica. Verifica-se também que, em

meados de 2016, devido ao maior ritmo de queda dos recursos livres e menor dos

direcionados, o0 saldo deste dltimo, que sempre foi inferior ao de recursos livres,
igualou-se a eles em termos proporcionais.

A taxa de crescimento real acumulado em 12 meses revela que o crescimento do
crédito no Brasil passou a ser negativo, a partir de meados de 2014, para 0S recursos

livres e, a partir de janeiro de 2016, para os direcionados. Ou sgja, 0s recursos livres

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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sairam de um crescimento real anual de 22,8%, em 2009, para recuo de -10,6%, em

2016 (ver Grafico 6). Jao saldo do crédito com recursos direcionados cresceu 21,6% em

termos reais, em 2009, e, embora em ritmo menor do que o de recursos livres,
apresentou queda anual de -7,9%, em 2016, e -5,6%, em 2017.

GRAFICO 6
Taxa de Crescimento real acumulado em 12 meses do saldo das operac8es de crédito
Brasil - Janeiro de 2008 a dezembro de 2017
(em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE — Rede Bancarios

Além disso, vale ressaltar que, no periodo posterior a crise financeira de 2008,
conforme mostra o Gréfico 6, as taxas de crescimento do crédito direcionado sempre
foram, em percentuais, superiores as dos recursos livres. Desse modo, o crédito com
recursos livres, como propor¢do do PIB, passou de 27,7%, em janeiro de 2014, para
24,1%, ao final de 2017. O crédito com recursos direcionados cresceu, até 2015, de
22,8% para 26,4% do PIB, mas, voltou a cair em 2016 e 2017, chegando a 22,9%.

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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TABELA 4
Saldo das operacdes de crédito em relacdo ao PIB
Recursos Livres e Direcionados
Brasil - Janeiro de 2014 a dezembro de 2017 (em % do PIB)

Recursos Recursos
Meses livres em relacao direcionados em

ao PIB (%) relacéo ao PIB (%)
jan/14 27,7 22,8
dez/14 27,3 24,9
dez/15 27,3 26,4
dez/16 24,9 24,8
dez/17 24,1 22,9

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: DIEESE — Rede Bancarios

Recursos livres
Recursos livres para pessoa juridica

O sddo do crédito com recursos livres destinado as empresas respondeu
imediatamente a queda da atividade econdmica, despencando 22,9% entre janeiro de
2014 e dezembro de 2017.

A Tabela 5 demonstra que, entre as 16 linhas analisadas, somente quatro tiveram
variagdo positiva: antecipacéo de faturas de cartdo de crédito (191,8%), desconto de
duplicata (107,6%), cartdo de crédito (17,7%) e adiantamento sobre contratos de
cambio (1,5%). Os principais destaques negativos no periodo foram desconto de
cheques (-62,6%), financiamento a importacfes (-60,6%), arrendamento mercantil
(-55,3%), cheque especial (-53,7%) e conta garantida (-48,9%). No que diz respeito a
participacdo relativa, o destague negativo ficou por conta de capital de giro, que teve
reducéo de -8,4 p.p. em dezembro de 2017, totalizando 40,1% do total do crédito livre
PJ, diante de 48,5%, em 2014. Por outro lado, no mesmo periodo, a linha desconto de
duplicatas aumentou, passando de 3,6% para 9,6% dos saldos de empréstimos com

recursos livres as empresas, conforme mostraa Tabela 6.

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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Saldo?! das operacgGes crédito com recursos livres - Pessoa juridica

Nota Te
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TABELA S

Brasil - Janeiro de 2013 a dezembro de 2017 (em milhdes de R$ de dez/2017)

Operacgdes jan/14

dez/14

dez/15

dez/16

dez/17

Variacao Real

Acumulada
Z;%%’;f;%?:smo a 105.493 104.823 109.130 93.632 93.378 -11,5%
f;‘:t%‘gpdi‘?i‘r’égﬁgaturas de 8.726 8531 5080  3.997  25.460 191,8%
Cartdo de crédito 7568 8961  9.291 8495  8.907 17,7%
Capital de giro 460.523 454.128 394.411 331.330 293.642 -36,2%
Aquisicdo de bens 36.263 34.052 26572 22.633 23.278 -35,8%
Desconto de duplicatas 33.799 43561 45403 47.831 70.181 107,6%
Conta garantida 56.203 55.081 43.675 33.483 28.722 -48,9%
ﬁg;}?g;?%gt%;%m 53.957 63.626 73.591 60.099  54.749 1,5%
Cheque especial 19.824 16.603 15.791  11.026 9.169 -53,7%
Desconto de cheques 11.735 10.719 7.902 5.305 4.384 -62,6%
Arrendamento mercantil 25.753  22.079 17.253 13.604 11.501 -55,3%
Repasse externo 31.434  35.311 48.263  34.348 31.034 -1,3%
5};1%’;%2?:3”‘0 a 7311 6883 5870 2714  2.880 -60,6%
Vendor 8557 8729 5898 4536  4.069 -52,4%
Compror 18.711 20.146 16.015 13.676 13.648 -27,1%
Outros créditos livres 64.222  67.107 86.106 82.451 57.139 -11,0%
Total 950.080 960.340 910.254 769.158 732.141 -22,9%

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboracdo: DIEESE — Rede Bancarios

Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

Pessoa juridica - Brasil - janeiro de 2014 e dezembro de 2017 - (em %)

TABELA 6
Participacéo relativa das linhas de crédito no total de empréstimos com recursos livres -

Modalidade Jan/2014 Dez/2017 Variagdo

(emp.p.)
Financiamento a exportagées 11,1% 12,8% +1,7 p.p.
?rrétgifgpagéo de faturas de cartdo de 0.9% 3.5% +2,6 p.p.
Cartdo de crédito 0,8% 1,2% +0,4 p.p.
Capital de giro 48,5% 40,1% -8,4 p.p.
Aquisicdo de bens 3,8% 3,2% -0,6 p.p.
Desconto de duplicatas 3,6% 9,6% +6,0 p.p.
Conta garantida 5,9% 3,9% -2,0 p.p.
égrl]?gitgmento sobre contratos de 5.7% 7.5% +1,8 p.p.
Cheque especial 2,1% 1,3% -0,8 p.p.
Desconto de cheques 1,2% 0,6% -0,6 p.p.
Arrendamento mercantil 2, 7% 1,6% -1,1 p.p.
Repasse externo 3,3% 4,2% +0,9 p.p.
Financiamento a importacdes 0,8% 0,4% -0,4 p.p.
Vendor 0,9% 0,6% -0,3 p.p.
Compror 2,0% 1,9% -0,1 p.p.
QOutros créditos livres 6,8% 7,8% +1,0 p.p.

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo: DIEESE — Rede Bancarios
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Recursos livres para pessoa fisica (PF)

O saldo de crédito com recursos livres destinados as pessoas fisicas apresentou variagcdo
real negativa de 11,2%, entre janeiro de 2014 e dezembro de 2017 (Tabela 7).

TABELA 7
Saldo?! das operagGes crédito com recursos livres - Pessoa Fisica
Brasil - janeiro de 2014 e dezembro de 2017
(em milhdes de reais de dez/2017)

Variacao

Modalidade jan/14 dez/14  dez/15 dez/16 dez/17 Real
Acumulada
Cartdo de crédito total 184.986 195.457 189.750 190.351 201.149 8,7%
Crédito pessoal 285.326 303.395 298.203 296.065 310.440 8,8%

consignado total
Crédito pessoal ndo
consignado vinculado a 30.339 27.585 30.017 31.936 30.662 1,1%
renegociacao de dividas
Crédito pessoal ndo

: 126.670 124.391 117.660 104.686 101.673 -19,7%
consignado

Aquisicao de veiculos 247.351 222999 176.297  147.778 149.678 -39,5%
Cheque especial 32.101 29.852 27.042  24.039 21.734 -32,3%
Desconto de cheques 1.971 1.819 1.497 1.195 1.019 -48,3%
Qgrf"?ao de outros 14.717 14502 12212 10459  9.495 -35,5%
ﬁ)rtr;”dame”to mercantil g 140 4021 2286 1504  1.116 -88.2%
Outros créditos livres 24800 23.969 26.154  24.674 23575 -4.,9%
Total 957.705 947.991 881.117 832.688 850.539 11,2%

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: DIEESE - Rede Bancarios
Obs.: Deflator IPCA-IBGE

Os destaques negativos no periodo foram arrendamento mercantil total
(-88,2%), desconto de cheques (-48,3%) e aquisi¢cao de veiculos (-39,5%). Somente trés
linhas entre as 10 analisadas tiveram expansdo, em termos reais. crédito pessoal
consignado (8,8%), cartdo de crédito total (8,7%) e crédito pessoal ndo consignado

vinculado a renegociacado de dividas (1,1%).

Em dezembro de 2017, a modalidade crédito pessoal consignado total foi
responsavel por 36,5% do saldo total de empréstimos com recursos livres PF,
apresentando aumento de 6,7 pontos percentuais, na comparagdo com janeiro de 2014.
As modaidades cartdo de crédito total e aquisicdo de veiculo representaram,
respectivamente, 23,6% e 17,6% do total de empréstimos com recursos livres PF, em
dezembro de 2017. Destaca-se ainda a queda de -8,2 pontos percentuais da participacéo

do crédito aquisicdo de veiculos, em quatro anos. A linha que apresentou a segunda

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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maior variagdo foi cartdo de crédito total, com aumento de 4,3 p.p. desde janeiro de
2014, conforme Tabela 8.

TABELA 8
Participacéo relativa (%) das linhas de crédito no total de
empréstimos com recursos livres - Pessoa Fisica
Brasil - Janeiro de 2014 e dezembro de 2017

Modalidade Jan/2014  Dez/2017 ~ Yariacéo
(emp.p.)
Cartdo de crédito total 19,3% 23,6% +4,3 p.p.
Crédito pessoal consignado total 29,8% 36,5% +6,7 p.p.
Crédito pes:soal nao 'con5|gnado vinculado a 3.2% 3.6% +0,4 p.p.
renegociacéo de dividas
Crédito pessoal ndo consignado 13,2% 12,0% -1,2 p.p.
Aquisicao de veiculos 25,8% 17,6% -8,2 p.p.
Cheque especial 3,4% 2,6% - 0,8 p.p.
Desconto de cheques 0,2% 0,1% -0,1 p.p.
Aquisicdo de outros bens 1,5% 1,1% -0,4 p.p.
Arrendamento mercantil total 1,0% 0,1% -0,9 p.p.
Outros créditos livres 3,3% 3,7% +0,4 p.p.

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE - Rede Bancarios

Recursos direcionados

Como verificado anteriormente, os recursos direcionados tiveram papel
importante na retomada do crescimento do crédito e da economia, apls a crise
financeira internacional, e a atuacéo dos bancos publicos foi fundamental na concesséo

e gestdo desses recursos.

Entre as diferentes modalidades de crédito concedidas a taxas subsidiadas, duas
se destacaram no periodo em andlise: o financiamento imobiliario e os empréstimos
realizados com recursos do BNDES. Ambas tiveram crescimento significativo apés a
deflagracéo da crise financeira (Gréfico 7), no entanto, a partir de 2016, num contexto
de recessdo da economia brasileira e mudangas na conducéo da politica econémica, a

trajetoria de crescimento foi interrompida.

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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GRAFICO 7
Evolucdo do saldo! das modalidades de crédito direcionado
Brasil —jan/2008 e dez/2017
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE - Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

O crédito imobiliario foi um dos que mais cresceram no pais. Segundo dados do
Banco Central, o volume do saldo da carteira de crédito direcionado para aquisicéo e
financiamento imobiliario cresceu sete vezes (605,3%), entre 2008 e 2017, totalizando
R$ 625 bilhdes ao final desse dltimo ano. Esse crescimento se refletiu na maior
participacdo da carteira de crédito imobilidrio no total dos recursos direcionados. A
participacdo, que era de 32,0%, em janeiro de 2014, passou a ser de 41,6%, em
dezembro de 2017, conforme mostra o Gréfico 8. Lembrando gque, em janeiro de 2008, a
participagdo do crédito imobili&rio era de somente 15,7% do total do crédito

direcionado. Mesmo com a queda da atividade econémica, desde meados de 2014, a

participac&o do financiamento imobiliério ficou praticamente estavel .4

4 Aqui ndo seréo explorados os fatores que influenciaram o crescimento do crédito habitacional entre 2008
e 2014, visto que foram tratados na NT 135. Contudo, € importante salientar que grande parte da
expansao desse financiamento deveu-se a atuagdo da Caixa Econdmica Federal que, em 2010, chegou a
deter 76% de participagdo no crédito imobiliario total. Essa participagdo caiu progressivamente, atingindo
68,7% em dezembro de 2017, devido a diversas medidas adotadas no banco, tais como reducéo do limite

Analise da evolucado do crédito no periodo recente - 2014-2017
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GRAFICO 8
Participacéo relativa das modalidades de crédito direcionado
Brasil —jan/2014 e dez/2017
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE - Rede Bancarios

Se no periodo anterior (2008-2013), o crédito imobilidrio destinado a pessoa
juridica registrou espetacular incremento, nos Ultimos quatro anos, houve reducéo real
de -14,3%. O que manteve o patamar ainda elevado foi a carteira de pessoas fisicas,
com crescimento de 28,3% acima dainflacéo do periodo, conforme mostraa Tabela 9.

TABELA 9
Variacdo real do saldo! do crédito imobiliario

Brasil - jan/2014 e dez/2017
(em R$ milhdes de dez/2017)

Variacao
Saldos jan/14 dez/17 Acumulada (em
%)

Imobiliario PF (a) 440.531 565.157 +28,3%
Total Carteira Direcionado PF 657.686 798.107 +21,4%
Imobiliario PJ (b) 69.692 59.749 -14,3%
Total Carteira Direcionado PJ 911.708 704.852 -22,7%
Total Imobiliario (a+hb) 510.223 624.906 +22,5%

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE - Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

dos empréstimos, aumento da taxa de juros para financiamento da casa propria, ampliacdo dos saques
da poupanca, que comprometeram o SFH, mudancas no Programa Minha Casa Minha Vida, maior
restricdo na concesséao de financiamento para familias com renda acima de R$ 4 mil pelo SFH, permitindo
maior participacéo de outros bancos nesse mercado, inclusive privados.
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Os recursos do BNDES foram muito afetados pela mudanca da atividade

econdmica, uma vez gque grande parte dos recursos destina-se as empresas (PJ), carteira

mai s af etada na recessao.

O saldo do crédito para capital de giro com recursos do BNDES tinha
praticamente dobrado (crescimento de 99,5%), entre janeiro de 2008 e dezembro de
2013, acancando o patamar de R$ 29,750 bilhfes, somando PJ e PF. No mesmo
periodo, o financiamento de investimentos as empresas apresentou crescimento real
ainda maior, com variagdo de 170,0%, chegando a R$ 627,0 bilhes. No total, os
recursos do BNDES tiveram variacdo naguele periodo de 153,4%, perfazendo um total
de R$ 710,7 bilhdes, em dezembro de 2013 (ver Tabela 10).

TABELA 10
Saldo! das operacGes crédito com recursos BNDES
Brasil - Janeiro de 2008 a dezembro de 2017
(em R$ milhdes de dez/2017)

Meses Capital de Financiamento de Financiamento Total
Giro Investimentos Agroindustrial BNDES
Jan/2008 14.910 232.190 33.408 280.510
Dez/2008 17.896 300.228 33.047 351.170
Dez/2009 20.431 400.839 38.523 459.794
Dez/2010 30.560 472.848 43.790 547.199
Dez/2011 27.969 535.815 40.223 604.007
Dez/2012 31.121 574.917 43.410 649.450
Dez/2013 29.750 626.920 54.050 710.719
Jan/2014 29.864 633.063 56.018 718.946
Dez/2014 25.196 685.944 61.963 773.104
Dez/2015 15.377 666.030 62.005 743.413
Dez/2016 16.246 539.318 63.142 618.706
Dez/2017 13.309 464.001 61.427 538.736

Variacdo Real Acumulada

Jgg/z 328?73 -10,7% 99,8% 83,9% 92,1%

Jan/2008 a 99,5% 170,0% 61,8% 153,4%

JSZ/Z 2/231‘7"" -55,4% -26,7% 9,7% -25,1%

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE — Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

Entretanto, a tendéncia se inverteu no periodo recente, quando as linhas de
empréstimos do BNDES comegaram a ser reduzidas. Em dezembro de 2017, o saldo da
linha capital de giro e financiamento de investimentos totalizaram R$ 13,309 bilhGes e
R$ 464,0 bilhdes, retracdo de -55,4% e -26,7%, respectivamente, em relacéo a janeiro
de 2014. A antecipacdo da devolucao dos aportes realizados entre 2008 e 2015 (R$ 260

bilhGes) ao Tesouro Nacional, drenando o caixa, as investigagdes da Operagéo Lava
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Jato e a queda das receitas das empresas, devido ao aprofundamento da recesséo,

reduzindo a demanda por crédito, contribuiram para a queda substancial das carteiras do
BNDES no periodo recente. A linha de financiamento agroindustrial teve crescimento
real discreto (9,7%). No total, os recursos do BNDES tiveram queda de um -1/4 do
montante que tinham em janeiro de 2014, somando R$ 538,7 bilhdes, em dezembro de
2017.

Os dados dos desembolsos da instituicdo financeira reforcam essa andlise: 0s
desembol sos a cancaram, em 2014, R$ 233,9 bilhfes, enquanto em 2017 representaram
apenas R$ 71,9 bilhdes®, quedareal de quase 70% em trés anos.

Creédito por controle de capital: bancos publicos e
privados

Os dados do Banco Central mostram que os bancos publicos também acabaram
por reduzir a concessao de empréstimos nos Ultimos anos, principalmente a partir de
2015, acompanhando a diminui¢do, muito mais acentuada, no crédito concedido pelos
bancos privados, nacionais e estrangeiros. Da para afirmar que os bancos publicos
cumpriram papel pro-ciclico desde entdo, reforcando a baixa da atividade, o que se
materializou em queda generalizada do saldo do crédito no Brasil (Tabela11).

TABELA 11
Saldo?! das operagGes de crédito por controle de capital
Brasil — janeiro de 2014 a dezembro de 2017
(em R$ milhdes de dezembro de 2017)

Controle Co_ntrole Controle
Periodo P privado . Total
publico : estrangeiro
nacional
jan/14 1.798.537 1.146.274 532.368 3.477.179
dez/14 1.965.581 1.154.301 534.251 3.654.133
dez/15 1.965.967 1.037.189 519.459 3.522.615
dez/16 1.780.728 1.004.966 411.344  3.197.037
dez/17 1.672.291 988.876 424.472  3.085.639
variagao 7,0% -13,7% 203%  -11,3%
Acumulada

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE — Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

5 Em R$ de janeiro de 2018.
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Nos bancos publicos, o saldo das operagdes de crédito caiu -7,0% em termos
reais, entre janeiro de 2014 e dezembro de 2017. Entre 2015 e 2017, no entanto, a queda
foi ainda mais brusca, da ordem de -14,9%. Enquanto isso, nos bancos privados
nacionais, a queda de -13,7%, a partir de 2014, veio com um complicador, com a
incorporacao pelo Bradesco da carteira de crédito do HSBC, em julho de 2016. O recuo
do saldo do crédito em instituicdes estrangeiras, da ordem de -20,3%, completa o

quadro de retracéo generalizada nos quatro ultimos anos.

Em funcdo da maior queda relativa no crédito do setor privado, a participacéo
dos bancos publicos no saldo total das operacfes de crédito da economia saltou de
51,7%, em janeiro de 2014, para 54,2%, em dezembro de 2017. Por sua vez, os bancos
privados nacionais e estrangeiros reduziram a participacdo na oferta de crédito de 33,0%
e 15,3%, para 32,0% e 13,8%, respectivamente, como mostra o Grafico 9. Importante
lembrar que os bancos publicos tinham participagdo de 33,8% e os privados, de 66,2%,
em 2008

GRAFICO 9
Composicédo do Saldo das Operacgdes de Crédito por Controle de Capital Brasil
Brasil - janeiro de 2014 a dezembro de 2017+
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaborag&o: DIEESE — Rede Bancarios
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A relagdo crédito/PIB dos bancos em atividade no Brasil, que era de 50,5% em

janeiro de 2014, caiu para 47,1%, em dezembro de 2017. Se considerados apenas 0s
bancos publicos, essa relacdo foi crescente, entre janeiro de 2014 e dezembro de 2015,
guando atingiu quase 30% do PIB. Desde entdo, com a decisdo do governo de ndo mais
utilizar instrumentos de direcionamento de crédito como politica anticiclica, essa
relacdo caiu para 25,5%, em dezembro de 2017. Importante salientar que o PIB
brasileiro também apresentou retracéo no periodo, mas a queda no estoque de crédito foi
superior a queda do Produto. J& o saldo das operagdes de crédito dos bancos privados
nacionais acancou 15,1% do PIB, em dezembro de 2017, enquanto nas instituicoes
estrangeiros era de 6,5% (Tabela 12).
TABELA 12
Relacéo crédito/PIB por controle de capital

Brasil - janeiro de 2014 a dezembro de 2017*
(em % do PIB)

Més/Tipo de Controle Co.ntrole Controle
Controle publico pr|\_/ado estrangeiro
nacional

jan/14 26,1 16,6 7,7
dez/14 28,1 16,5 7,6
dez/15 29,9 15,8 7.9
dez/16 27,6 15,6 6,4
dez/17 25,5 15,1 6,5

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE — Rede Bancarios

No que se refere as taxas de crescimento do crédito em 12 meses, tanto dos
bancos publicos quanto privados, € possivel observar distintos momentos e
compreender os diferentes papéis que ambos cumpriram na sustentacéo do crédito e da

atividade econdmica na Ultima década.

O primeiro ocorreu durante a crise financeira internacional, quando os bancos
publicos foram utilizados deliberadamente como politica anticiclica, expandindo as
carteiras de crédito e estimulando a economia Como se verifica no Gréfico 9,
posteriormente, o crédito privado acompanhou esse crescimento (com ampliacdo de
7,5% em 2010).

O segundo momento, em 2012, quando foram usados na tentativa de reduzir o
spread bancario brasileiro - que permanecem entre os maiores do mundo -, reduzindo as
taxas de juros. Nessa ocasido, houve forte resisténcia do sistema financeiro como um
todo, o que impediu um movimento contundente de reducdo dos juros no pais.
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A partir do terceiro momento, de meados de 2013 até agora, as taxas de
crescimento do crédito dos bancos publicos foram reduzidas paulatinamente até se

tornarem negativas em 2016. O crédito privado acompanhou 0 movimento de baixa,
contribuindo com a prolongada recessdo econdmica brasileira.

= X I I

GRAFICO 10
Taxa de crescimento real' acumulado em 12 meses do saldo das operacGes de crédito
por controle de capital - Brasil - janeiro de 2008 e dezembro de 20171
(em %)
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—— Controle Pablico

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragdo: DIEESE — Rede Bancarios
Nota: (1) Deflator IPCA-IBGE

—— Controle Privado Nacional Controle Estrangeiro

Apenas no fim de 2017, verificou-se discreta melhora, especialmente do crédito

dos bancos estrangeiros. Estes, no entanto, responderam por pequena parcela do saldo
de crédito na economia brasileira, como javisto, atuando em nichos especificos.

Consideracdes finais

A recessdo econdmica profunda e longa, com quedas no PIB em 11 trimestres
consecutivos, acompanhada de uma crise politica e de mudanca na conducdo da politica

econbémica do ultimo periodo, alteraram a tendéncia de crescimento do crédito, que
vinha ocorrendo no periodo anterior a 2014.
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O governo ndo utilizou os bancos publicos como instrumento de politica

econdmica anticiclica. Se no periodo pés-crise financeira, essas ingtituicdes foram
fundamentais para fomentar o consumo, a atividade industrial e manter o crescimento
econdbmico, no momento atual, apresentaram comportamento pro-ciclico e

aprofundaram aretragdo da economia, reduzindo a oferta de crédito.

A Caixa Econdmica Federal, por exemplo, sob o pretexto de nova capitalizacéo
e aumento dos resgates da caderneta de poupanca, principal fonte de recursos do
financiamento imobiliario, vem reduzindo sistematicamente a concessdo de
empréstimos. Diferentemente do governo de Dilma Rousseff, o atual ndo aportou
recursos do Tesouro para o banco e, apenas no inicio do ano de 2018, sancionou umalei
gue autoriza a utilizacdo dos recursos do FGTS para aumentar o nivel de capital da
instituicdo e ampliar empréstimos. No entanto, a medida ainda esta em andlise pelo

Tribunal de Contas da Unio.

No caso do BNDES, segundo Torres Filho®, este é o momento mais dificil, pois,
simultaneamente, fatores politicos e econdmicos colocaram o principal banco de
projetos de financiamento de longo prazo e de fomento a industria numa encruzilhada,
obrigando-o a se reinventar, sob o risco de ser desmontado em prazo relativamente

curto.

Além disso, a alteragcdo da remuneracéo dos empréstimos da TJLP paraa TLP,
valida desde janeiro de 2018, indexando-a a NTN-B, encarecera o crédito de longo
prazo no pais’ e, portanto, reduzira o papel do principal banco de desenvolvimento.
Segundo o DIEESE, a mudanca metodoldgicado calculo daTJLP

[...] deve ser entendida no contexto de profunda revisdo, pelo atua
governo, do papel do Estado e dos bancos publicos da economia. Esta
em curso um processo de esvaziamento das instituigdes financeiras
publicas, que se manifesta na redugdo e/ou no encarecimento dos
recursos parafiscais controlados por elas, no forte gjuste de estruturas
operacionais e de pessoal e na omissdo do Tesouro em redlizar aportes
de capital paraa Caixae o BNDES.

Tanto o Banco do Brasil quanto a Caixa Econdémica Federal entraram em amplo
processo de reestruturacdo, desde 2016, com previsdo de fechamento de grande nimero

de agéncias e reducdo de pessoa. No fina de 2016, o Banco do Brasil anunciou um

% Torres Filho (2018).
7 DIEESE (2017).
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plano de reorganizacdo institucional que previa o fechamento de 402 agéncias, com a

transformac&o de outras 379 em postos de atendimento. Entretanto, foram fechadas 670
agéncias em 2017 e ndo ha, no relatorio de demonstragdes financeiras do banco, mencéo
a0 numero de postos de atendimento, mas a rede prépria foi reduzida em 1.724 pontos.
No que se refere a0 quadro de pessoal, foi anunciado um Plano Extraordinario de
Aposentadoria Incentivada (Peai), que teve adeséo de mais de 9,4 mil trabalhadores.

Na Caixa, além do Plano de Demisséo Voluntaria, anunciado em fevereiro de
2017, prevendo a adesdo de 10 mil trabalhadores, o banco também divulgou, em julho
de 2017, ampla reestruturacdo, avaliando que serdo fechadas até 120 agéncias e

encerradas as atividades de 131 unidades internas e administrativas.

Até o momento, esse forte gjuste nos maiores bancos publicos brasileiros néo foi
compensado com a ampliagdo da atuagdo do setor financeiro privado na economia. Num
contexto de reducdo da Selic, baixas taxas de inflagdo, crescimento infimo e bancos
publicos com a capacidade de conceder crédito reduzida, ficam algumas questdes. sera
gue os bancos privados concederdo crédito a populagdo a um custo menor, ja que as
taxas de juros bancarias ainda estédo elevadas? Fomentardo a atividade industrial?
Concederdo crédito de longo prazo no intuito de aumentar 0s investimentos, gerar
emprego e renda e fortalecer o mercado interno, em busca de um crescimento mais

sustentado para o pais?

A ldgica de funcionamento do setor financeiro privado brasileiro, observada ao
longo da histéria, ndo indica que tais questfes serdo respondidas de maneira afirmativa.
Portanto, seria necess&ria uma mudanca radical da atua politica econémica, a fim de
gerar um ambiente econdmico de crescimento, e uma decisdo politica de utilizacdo dos
bancos publicos no financiamento de setores e projetos estratégicos para retomar uma
dindmica de ampliagdo da demanda agregada da economia. Assim, os bancos privados
poderiam ser estimulados a se inserir, de alguma forma, nesse contexto e 0 sistema
financeiro poderia vir a cumprir o que define o0 artigo 192 da Constituicéo Federal, de
1988, quer dizer, atuaria para “promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e

Servir aos interesses da coletividade”.
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