CONVENIO BNDES/FECAMP/CECON-IE-UNICAMP/IE-UFR]

PROJETO DE ESTUDOS SOBRE AS PERSPECTIVAS DA INDUSTRIA
FINANCEIRA BRASILEIRA E O PAPEL DOS BANCOS PUBLICOS

SUBPROJETO MERCADO DE CREDITO BANCARIO

CREDITO BANCARIO AOS SETORES DE COMERCIO E SERVICOS

Pesquisador responsavel: Maria Cristina Penido de Freitas

Equipe do subprojeto: Ricardo de Medeiros Carneiro (coordernador-geral),
Daniela Magalhaes Prates (vice-coordenadora), Maria Cristina Penido de Freitas
(pesquisadora-sénior), André Martins Biancareli (pesquisador-sénior), Pedro
Rossi (pesquisador-junior), Leticia Aguiar (pesquisadora-junior), Ana Luiza
Lodi (pesquisadora-junior)

Campinas, setembro de 2009



INDICE

L INEEOAUGEO . ....ceeee e e 1
II. Panorama dos setores de cOMErcio € ServigosS........ccoevuiieeieeeiuieeieeeaineeeeneeans 2
III. Panorama geral do crédito aos setores de comércio e de servicos............... 5
II1.1 Crédito ao setor de COMETCIO ........coceeuerireruiririciieiine et 6
IIL.2. Crédito ao setor de SEIVICOS .........coovuviiiivieiiie et 12
IV.Atuagdo dos bancos PUbLCOS ............cocoeiviiininininincceeeeee e 18
IVII BNDES ..o s 19
IV.2. Demais bancos publicos............cccvciriririiiniiniiinie e 45
V. Atuagao dos bancos privados nacionais e estrangeiros ............c.cc.ccecevvennee 55
V.1. Bancos privados NACIONAIS ............ccueueieuirieiiriiieieieeeiiieieie e 56
V.2. Bancos privados estrangeiros..............ccccecceieiniiininciininececee e 62
VI CONCIUSBES ...ttt 66
Referéncias bibliograficas .............ccocoeiiiiiiiiiiiniiiiiccee 70
Anexo - Graficos, Quadros e Tabelas Auxiliares ............ccccccoovevveieciiieeeennn.. 72



CREDITO PARA OS SETORES DE COMERCIO E SERVICOS!

I. Introducao

Esse relatorio tem como propoésito examinar a evolugdo do crédito corporativo
para os setores de comércio e servicos nas fases de alta e de baixa do ciclo de crédito
recente, iniciado em 2003. Como ndo foram obtidas as tabulagdes especiais solicitadas
ao Banco Central do Brasil (BCB), que viabilizariam o detalhamento dos volumes e das
condicdes de custo e prazo das diferentes modalidades dos empréstimos com recursos
livres e direcionados, a andlise privilegiara os volumes das operagdes de crédito do
sistema financeiro, bem como as estratégias de atuacao dos principais bancos ptublicos
e privados nesses dois segmentos do crédito corporativo.

Para tanto, além das informagbes quantitativas e qualitativas obtidas nos
relatérios de administracdo dos dez maiores bancos - Banco do Brasil, Itati, Unibanco,
Bradesco, Santander, ABN Amro Real, Caixa Econdmica Federal, HSBC, Safra e Nossa
Caixa - e nas entrevistas realizadas com diretores da area de crédito corporativo desses
bancos e junto ao BNDES, o estudo se apoiara nas séries estatisticas das operacdes de
crédito do sistema financeiro por setor de atividades do BCB e na tabulagao especial
dos desembolsos do BNDES, que fornece informagdes pormenorizadas sobre as
modalidades, porte, produto e agentes financeiros das operacdes de crédito para os
setores e subsetores da atividade econdémica. Dado que o BNDES ¢é a principal fonte de
crédito direcionado para os setores de comércio e de servigos, a tabulagdo especial
permitird a inferéncia do peso relativo dessas operacdes vis-a-vis das operagdes de
crédito com recursos livres.

Os setores de comércio e servigos englobam atividades muito distintas e nao-
comparaveis (ver Quadro A.1 do Anexo), cuja classificacdo varia, seja entre os 6rgaos
publicos oficiais, seja entre as entidades de classes. Essa grande diversidade das
atividades de comércio e servicos se traduz em dindmicas diferenciadas em termos de
sazonalidade da demanda e/ou dos impactos da evolucao do emprego, da renda, bem
como em necessidades distintas de financiamento bancéario. Embora em termos

relativos, os produtos e servigos de consumo essencial sejam menos afetados pelas

! Esse texto retine a andlise da evolugao do crédito bancério corporativo aos setores de comércio e servicos
apresentados nos Relatérios Parciais 1 e 2 do Subprojeto “Mercado de Crédito Bancario”, coordenado por
Daniela Magalhdes Prates no ambito do Projeto Perspectivas da Indiistria Financeira Brasileira e o Papel dos
Bancos  Piblicos, sob coordenagdo geral de Ricardo de Medeiros Carneiro (convénio
BNDES/FECAMP/ Cecon-IE-Unicamp/IE-UFR]).



oscilagdes do ciclo econdmico, todos vérios segmentos dos setores de comércio e
servicos sdo bastante sensiveis as flutua¢des na demanda interna.

Os argumentos estdo organizados da seguinte forma. Na secdo II serd
apresentado um breve panorama do desempenho dos setores de comércio e servigos
no periodo 2003 a junho de 2009. Na secdo III serd apresentado o panorama geral das
operacdes de crédito bancario aos setores de crédito e servigos, a partir da série
estatistica do Banco Central do Brasil das operagdes de crédito do sistema financeiro
por setor de atividades. Nas duas se¢bes seguintes, examina-se a atuacdo dos bancos
publicos (secao IV) e dos bancos privados (secdo V) nesses segmentos do crédito
corporativo, procurando identificar diferencas e semelhancas nas estratégias
operacionais dessas instituigdes. Na tltima secdo, a VI, sdo apresentadas as principais
conclusdes.

II. Panorama dos setores de comércio e servicos

Ao longo do periodo 2003-2008, o setor de comércio e em especial o seu
segmento varejista registrou desempenho bastante favoravel, expresso no aumento do
volume de vendas (ver Grafico A.1 do Anexo). Em particular, entre meados de 2003 e
setembro de 2008, esse setor se beneficiou do forte crescimento da demanda associado
a ampliacdo do crédito ao consumo, a recuperagdo do emprego e da renda e a
apreciagdo do real frente ao dolar. Esse cenario favoreceu o maior dinamismo das
vendas de bens durdveis e de alguns semiduraveis - automoveis, motocicletas,
eletroeletronicos e moéveis -, que sdo mais influenciadas pelas facilidades do crédito,
mas também de produtos semiduraveis e ndo-durdveis - como calcados, vestuarios e
alimentos -, mais dependentes da ampliacdo da renda.

A expressiva redugdo da inflagdo no triénio 2004-2006 e a politica de incentivo
fiscal para a venda de computadores e material de construcdo também contribuiram
para a continua expansao das vendas do comércio varejista, que ganhou maior impeto
entre 2007 e o terceiro trimestre de 2008, em um contexto de mais forte crescimento da
economia brasileira, sob a lideranga do mercado interno (ver Grafico A.2 do Anexo).
Com o agravamento da crise internacional a partir de meados de setembro de 2008 e
seus efeitos sobre o cambio, o crédito doméstico e as expectativas dos agentes
econdmicos, as vendas do comércio declinaram, porém ainda se encontram em um
patamar elevado em comparacdo com o inicio da fase de expansao.

O crédito ao consumidor foi, sem dtvida, o principal motor do dinamismo do

comércio no periodo em exame. A fase de expansdo do ciclo recente de crédito teve



inicio nos primeiros meses de 2003.2 Em um cendrio de expectativas otimistas quanto a
recuperacdo do emprego e da renda sob o governo Lula - que, no entanto, s6 foram se
confirmar em 2004 -, as grandes lojas varejistas sairam na frente para atender a
demanda reprimida por bens de consumo duraveis, oferecendo financiamento com
prazos mais longo para pagamento das prestagdes de modo a diluir o custo elevado do
crédito, iniciativa logo imitada pelos bancos e suas financeiras. Nesse movimento de
expansao do crédito ao consumidor, que exige capital de giro elevado, multiplicaram-
se as parcerias e os acordos de cooperacao entre grandes grupos varejistas e bancos
e/ou financeiras independentes.3

Esse movimento de expansdo do crédito ao consumidor foi impulsionado pela
recuperacao do emprego e da renda (ver Gréafico A.3) que, além de garantir baixa
inadimpléncia, permitiu a incorporagdo de consumidores de menor rendimento (IDV,
2007). Igualmente, para a sustentacdo do crédito ao consumidor contribuiu a forte
concorréncia no segmento de crédito para financiamento de veiculos, com bancos
médios e bancos das montadoras alongando prazo e reduzindo os custos dos
financiamentos, o que teve grande influéncia sobre o volume de vendas de automéveis,
que disparou, em particular a partir de 2006, puxando para cima o volume de vendas
do comércio varejista (ver Gréfico A.1 do Anexo).

Além da elevagdo da massa de rendimentos a partir de 2004 e da expansao
sustentada do crédito as pessoas fisicas, notadamente nas modalidades do crédito
pessoal e financiamento a aquisicdo de veiculos, a ampliacdo das vendas e do
faturamento do comércio também foi favorecida pela apreciagao do real frente ao délar
a partir de 2005. A apreciacdo do real beneficiou em particular os segmentos de
eletroeletronicos, vestuarios e calcados, os quais possuem, segundo a CNC (2008), forte

penetragdo dos produtos importados.

2 - . . PRI - .
Os condicionantes e as caracteristicas do ciclo recente de crédito sao objeto do relatério Panorama do Ciclo
de Crédito Recente: condicionantes e caracteristicas gerais.

3 Como as grandes empresas varejistas financiam com recursos préprios uma grande parte do crédito
direto ao consumidor, os acordos e parcerias com institui¢des financeiras foi uma arma estratégica para
ampliagdo das vendas. A parceria foi uma estratégia adotada, entre outros, pela Casa Bahia. Pioneira no
alongamento o prazo dos credidrios no comércio varejista de eletroeletronicos e moveis, essa loja
estabeleceu parceria com o Bradesco em novembro de 2004 com intuito de elevar suas vendas de R$ 6
bilhdes em 2003 para RS$ 10 bilhdes em 2005. De acordo com Costa e Garcia (2006), essa empresa possuia
uma carteira de crédito de R$ 4,5 bilhdes em 2003, dos quais apenas R$ 1,0 bilhdo era financiado com
recursos de terceiros. Nessa parceria com o Bradesco, estabelecida pelo prazo de trés anos, parte do
funding das novas operagdes de crédito direto ao consumidor seria fornecida pelo banco que assumiria o
financiamento em até trés bilhdes em um ano. Sobre as parcerias entre grandes lojas varejistas
especializadas no comércio de eletroeletrdnicos com bancos e financeiras independentes, ver Cintra (2006)
e Oliveira (2006)



Como as atividades do comércio, as atividades do setor de servicos sao bastante
dependentes do mercado interno, “uma vez que ndo possuem a alternativa de
redirecionar sua produgdo para a exportagdo, como acontece no caso da industria e
mesmo em alguns segmentos do agronegoécio” (CNC, 2008, p. 212). Responsavel por
parcela significativa da geracdo de emprego, renda e valor da economia brasileira
(IBGE, 2006), o setor de servigos se caracteriza pela grande heterogeneidade de sua
vasta gama de atividades (ver Quadro Al do Anexo).

Enquanto algumas atividades de servigos sao fortemente intensivas em capital
(informatica, telecomunicacdo, alguns servigos prestados as empresas - escritorios de
direito, contabilidade, consultoria, marketing - institutos de pesquisa, medicina
avangada), outras sdo fortemente intensiva em trabalho (servigos prestados as familias
- alojamento, alimentacao, recreacdo, servicos pessoais - e alguns servigos prestados as
empresas, como servicos de limpeza e seguranca). A heterogeneidade caracteristica
desse setor dificulta a analise dos determinantes de seu desempenho, bem como se
reflete nas estatisticas de crédito desse setor.

O desempenho desses setores do tercidrio oscila com a flutuagdo da renda,
sendo bastante influenciado pelo dinamismo dos demais setores de atividade
econdmica e pelo aumento da renda das familias. No periodo 2003-2008, a participacao
média do setor de servigos no PIB foi de 55,6% (ver Gréfico A.4 do Anexo), enquanto
sua participacdo média no valor adicionado na economia brasileira foi de 65%. O
desempenho do setor de servicos foi positivamente influenciado pela evolugao
favoravel do ambiente macroeconémico, e em particular pela recuperagao do emprego
e dos salarios, a partir de 2004, associada ao maior crescimento da economia brasileira,
o qual ganhou impeto com a expansao da industria entre 2006 e o terceiro trimestre de
2008 (ver Gréaficos A.3 e A.5).

O agravamento da crise internacional a partir de meados de setembro, cujo
impacto maior foi sentido nas atividades industriais, que sdo o motor do crescimento
da economia, marcou o fim de um periodo de auge também para as atividades do setor
tercidrio. Com a forte retracdo do nivel de atividade no dltimo trimestre de 2008 e
primeiro trimestre de 2009, as vendas do comércio despencaram e varias atividades de
servicos de suporte a industria e ao setor rural foram afetadas pelos cancelamentos de
contratos de prestagao de servicos, como transporte, armazenagem, limpeza,

seguranca, hotelaria, entre outros.



Esses setores sofreram, igualmente, com a contracdo do crédito bancério
privado. Notadamente, o comércio de bens duraveis, mais dependente de crédito, foi
asfixiado em consequéncia do “empocamento” de liquidez associado as perdas das
empresas envolvidas com operagdes de derivativos de cdmbio? e da abrupta retragdo
do financiamento, seja a aquisicao de veiculos e outros bens, seja de capital de giro
para as empresas. Todavia, como sera visto mais a frente, os efeitos da recessao sobre o
setor foram mitigados pela acdo anticiclica dos bancos publicos, que ampliaram a
concessao de financiamento ao capital de giro e as operagdes de crédito com pessoas
fisicas. Ademais, a relativa estabilidade do emprego e da renda, aliada a desoneracao
fiscal de bens de consumo durédveis, como geladeiras, automoéveis e alguns produtos de

material de construcao, auxiliou na sustentacdo da demanda domeéstica.5
ITI. Panorama geral do crédito aos setores de comércio e de servigos

Como mencionado na secao precedente, desempenho dos setores tercidrios foi
positivamente influenciado pela evolugdo favoravel do ambiente macroeconémico, e
em particular pela recuperagdo do emprego e dos salarios, a partir de 2004, associada
ao maior crescimento da economia brasileira, o qual ganhou impeto com a expansao da
industria entre 2006 e o terceiro trimestre de 2008. Nesse periodo, o maior dinamismo
desses setores se traduziu em aumento das necessidades de financiamento tanto do
giro dos negécios como de investimentos, seja na ampliacdo da rede de lojas e postos
de vendas e armazenagem no caso do comércio, seja, por exemplo, na ampliacao da
frota de veiculos pesados (caminhdes e o6nibus), de redes de restaurantes, hotéis,
cinemas, laboratérios, centros educacionais etc. e/ou na moderniza¢io dos
equipamentos nos escritérios de engenharia e de tecnologia de informacao, no caso do
setor de servigos.

Na sequéncia, examina-se, a partir da série estatistica do BCB das operacdes de

crédito do sistema financeiro por setor de atividades, a evolugdo do crédito para os

4 Os bancos pequenos e médios foram os mais afetados pelo represamento da liquidez, dado que nao
contam com base ampla de depositantes e dependem da captagdo de recursos no interbancario e da cessao
de crédito para dar continuidade as suas operacdes ativas. Sobre o “empocamento” de liquidez no
mercado interbancario e seus impactos, ver: Freitas (2009).

5 Adotada em dezembro de 2008, inicialmente para os automdveis, caminhdes, motocicletas, a redugao do
IPI foi estendida em abril de 2009 aos produtos da linha branca (geladeiras, maquinas de lavar, etc.) e aos
insumos para a construgdo civil.

% Os dados das operacoes crédito total do sistema financeiro por setor de atividade sdo disponibilizados

pelo Banco Central do Brasil (BCB) nas Séries Temporais das Operagdes de Crédito em seu site
http:/ /www4.bcb.gov.br/?SERIESTEMP.




setores de comércio (subsecdo III.1) e de servigos (subsegdo I11.2) no periodo janeiro de

2003 a junho de 2009.

II1.1 Crédito ao setor de comércio

No periodo 2003-2008, o estoque nominal do crédito ao setor comércio
(incluindo recursos livres e direcionados) cresceu a uma taxa média nominal em doze
meses de 19,8% (12,5% em termos reais), passando de R$ 39,8 bilhdes em janeiro de
2003 para R$ 124,8 bilhdes em dezembro de 2008 (Grafico 1). A exemplo dos demais
segmentos do crédito corporativo, o estoque das operagdes de crédito ao comércio
comegou a registrar taxas positivas de crescimento real quando comparado com igual
més do ano anterior a partir de 2004, mais precisamente no més de janeiro (Grafico
A8).

Nessa base de comparagdo, observam-se duas fases de dinamismo do crédito as
empresas comerciais: a primeira iniciada em janeiro de 2004 e com auge no meés de
setembro de 2004 e a segunda com inicio em fevereiro de 2006, que ganhou impeto em
2007 com o maior crescimento da economia brasileira, sob a lideranca da demanda
interna, e foi interrompida com o agravamento da crise internacional a partir de
meados de setembro, quando se verifica uma inversao na trajetéria da taxa de
crescimento do crédito ao setor de comércio, com forte desaceleracao. Apds o seu auge
em setembro, quando a variagdo nominal atingiu de 36,5% em doze meses (28,4% em
termos reais), o crédito ao setor de comércio perdeu dinamismo, com as taxas de
expansao recuando para 9,0% em termos nominais em junho de 2009 (4,0% em termos

reais).



Grifico 1 - Crédito ao setor de comércio: evolugio do estoque (em R$ milhdes) e variacio
nominal e real® frente a igual més do ano anterior (em %)
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1. Deflator: IPCA.

Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragiao propria.

Entre setembro e dezembro de 2008, o saldo do crédito do comércio ainda se
manteve em trajetéria de elevacdo, reflexo da depreciacao do real sobre o saldo com
funding externo. Contudo, como as empresas comerciais enfrentaram muito dificuldade
para renovacao e/ou ampliacdo das linhas de capital de giro no inicio de 2009,
momento em que a atividade econdmica atravessava seu pior momento, o saldo
nominal do crédito recuou para R$ 118,8 bilhGes em fevereiro, o que representa uma
queda de 4,8% na comparacdo com dezembro de 2008. A partir de marco, quando a
liquidez voltou a fluir no mercado bancério em consequéncia da regulamentagdo do
recibo de depésito bancario com garantia especial do Fundo Garantidor de Crédito?,
observa-se uma timida recuperacdo do crédito ao setor de comércio. Em junho de 2009,
o estoque nominal de crédito a esse setor ja havia retornado ao patamar de setembro de

2008, nao obstante a queda nominal de 3,2% na comparacao com dezembro.
Como proporcao do PIB, as operagdes de crédito ao comércio se elevaram de
2,3% em janeiro de 2003 para 4,2% em dezembro de 2008, recuando para 4,1% em

junho de 2009 (ver Grafico 2). Ja a participagdo desse setor no crédito total ao setor

7 Em 26 de margo de 2009, o Conselho Monetério Nacional regulamentou depédsito bancario com garantia
especial do Fundo Garantidor de Crédito em até R$ 20 milhdes por investidor (Resolugdo n° 2.692). Em um

pouco mais de quatro meses, esse instrumento viabilizou a captacdo de R$ 10 bilhdes pelos bancos de
menor porte (Travaglini, 2009).



privado corporativo que chegou a atingir 18,2% em novembro de 2006 (15,3% em
janeiro de 2003), declinou para 16,1% em fevereiro de 2009 (16,2% em junho). Esses
dados revelam que, a despeito do dinamismo deste setor ao longo de todo o periodo
em foco, o comércio foi, ao lado do setor rural, um dos setores corporativos que menos
absorveu crédito (ver Grafico A6 do Anexo). Além do ciclo do negécio na atividade
comercial ser relativamente mais curto, com rapido giro dos estoques, é usual nesse
setor, sobretudo, no comércio varejista, a negociacdo com os fornecedores de maiores
prazos para pagamento, o que diminui a necessidade de financiamento bancario.

Grafico 2 - Evolugao das operacgdes de crédito ao setor comércio em proporcdo do PIB (%) e do

crédito total ao setor privado corporativo @ (%)
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A andlise da trajetéria do crédito as empresas comerciais pelo prisma da
propriedade de capital revela o maior grau de exposicdo das institui¢des privadas
nesse segmento (Grafico 3). Ao longo de todo o periodo 2003-2009, as instituicoes
privadas concederam mais crédito do que as institui¢des publicas como proporgdo do
crédito total ao setor privado corporativo. Dentre as instituicdes privadas, as
instituigOes estrangeiras apresentam um percentual mais elevado de exposigdo ao setor
comercial: média de 24,5% no periodo contra média de 9,9% das institui¢des publicas e
20,4% das institui¢des privadas nacionais. Levantou-se a hipétese de que, para além de
distintas estratégias operacionais, 0 maior envolvimento dos bancos estrangeiros no

setor comercial seria explicado pela forte presenca de empresas multinacionais em



alguns segmentos do comércio, como hipermercados e supermercados, grandes lojas
de material de construcdo e de artigos de vestudrio, dentre outros, as quais manteriam
estreito relacionamento com os bancos de suas matrizes. Pelo menos em parte, essa
hipotese foi confirmada nas entrevistas realizadas juntos aos grandes bancos privados.
O HSBC, por exemplo, mantém relacionamento estreito com o Carrefour e com a C&A
no Brasil e em todo o mundo.

Grafico 3 - Evolucdo da participacdo relativa do crédito ao setor comércio no crédito total do
sistema financeiro ao setor privado corporativo! por tipo de instituicdo (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elabora¢io propria.
Nota:
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Na fase de expansdo do atual ciclo de crédito, contudo, as instituicdes publicas
sairam na frente na oferta de crédito para o setor de comércio, registrando taxa real de
crescimento de 13,4% em janeiro de 2004 na comparagdo com igual més do ano
anterior, enquanto as instituicdes privadas nacionais s6 comegaram a reagir em
fevereiro (4,5%) e as estrangeiras em abril (5,5%)8. Entre janeiro de 2004 a junho de
2009, o saldo de operagao o estoque de operacdes ao setor comercial concedido pelas
institui¢cdes publicas saltou de R$ 10,4 bilhdes para R$ 33,4 bilhdes (Grafico 4), com taxa

média real de crescimento em doze meses da ordem de 18,6%. No 1° semestre, as

8 Ressalte-se que esse maior conservadorismo das institui¢des estrangeiras também foi observado em
outros segmentos do mercado de crédito corporativo, a exce¢ao do setor rural, em razao do dinamismo do
agronegoécio associado a elevagdo dos pregos das commodities agricolas. Sobre esse ponto, ver Freitas
(2007b) e o relatério Panorama do Ciclo de Crédito Recente: condicionantes e caracteristicas gerais.



institui¢des publicas ampliaram a concessao de crédito nesse segmento em 7%, em
flagrante contraste com os bancos privados, nacionais e estrangeiros, que cortavam ou
ndo renovaram as linhas de crédito as empresas comerciais, com reflexo na redugao do
estoque em, respectivamente, 5,4% e 8,7%.

Grifico 4 - Evolucado do estoque das operagdes de crédito ao comércio (R$ milhdes) e variagio

nominal e real @ frente a0 mesmo més do ano anterior (em %) por tipo de instituicao
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragao propria.
Nota:

1 Deflator: IPCA.

Nao obstante as taxas de crescimento mais expressivas, as institui¢des publicas
ndo logram ampliar de forma significativa a sua participacdo nesse segmento do
mercado de crédito corporativo (24,9% em 2008 ante 23,2% em 2003), que permaneceu
sob dominio das institui¢des privadas (Grafico 5). Apenas, no primeiro semestre de
2009, com a acao anticiclica das instituigdes publicas, aliada as estratégias operacionais
do Banco do Brasil e da CEF que operam no segmento de recursos livres (ver subsecao
IV.2), o grupo dos bancos ptblico conquistou um maior participagdo nesse segmento
de crédito corporativo: 27,6% em junho de 2009. O avanco das institui¢des publicas
nesse segmento se deu, sobretudo, em cima das instituicdes estrangeiras, cuja
participagdo no crédito ao comércio caiu de 31% em 2003 para 26,2%.9 Ja as instituicdes

de capital privado nacional, mantiveram o predominio nesse segmento, mesmo tendo

9 O quadro delineado pelos dados das carteiras de crédito por setor de atividade, agregados por natureza
do capital, da amostra dos dez maiores bancos, é um pouco diferente. Nessa base de comparacdo, os
bancos publicos e os privados nacionais perderam fatias de mercado no segmento do crédito ao comércio

para os estrangeiros em 2004 e 2005, voltando a reagir a partir de 2006. Esse ponto serd retomado na segao
Iv.2.
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que com o recuo de sua participacdo no crédito total concedido ao comércio para 46,2%

em junho de 2009 (auge de 49,6% em dezembro de 2007, ver Gréfico 5).

Grafico 5 - Participacdo relativa das institui¢des financeiras pela propriedade do capital nas
operacdes de crédito ao setor comércio (em %)

dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 jun/09

[ m=sSist.Fin Pablico W PrivadoNacional |

Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢ao proépria.

No periodo 2003 a 2008, maior grau de endividamento do setor ndo foi
acompanhado por uma deterioracdo da capacidade de pagamento das empresas. Os
dados do BCB dos niveis de risco do crédito ao comércio mostram que a participacao
dos créditos de maior qualidade (Niveis AAA e A) permaneceu, ao longo desses seis
anos, estabilizada no patamar de 60% do total (ver Gréfico 6). Se a participacdo dos
créditos de menor risco for somada aquela dos créditos do nivel de risco
imediatamente inferior (B, que se refere a opera¢des com atraso de pagamento entre 15
e 30 dias), o percentual se eleva de 78% para 84% no periodo. Em contraste, o
percentual de operag¢des de crédito de maior risco (G e H) que ja era baixo, declinou de
4% em 2003 para 2% em 2008. Porém, no 1° trimestre de 2009, fase mais severa da
retragdo da atividade econdmica no Brasil, a forte queda nas vendas do comércio, tanto
de varejo como no atacado, se traduziu em atraso no pagamento das obrigagdes
bancérias, com consequente queda no percentual das operacdes de crédito de maior
qualidade, que recuaram 4,0 pontos percentuais entre dezembro de 2008 e marco de
2009, enquanto o percentual de operagdes de crédito de maior risco retornou ao

patamar de 4,0.
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Grafico 6 - Nivel de risco das operag¢des de crédito ao setor comércio (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢ao propria.

II1.2. Crédito ao setor de servicos
Na fase de expansdo do atual ciclo de crédito, iniciado em 2003, o estoque
nominal das operagdes de crédito destinadas ao setor de servicos subiu de R$ 68,9 em
janeiro de 2003 para R$ 219, 7 bilhdes em dezembro de 2008 (variagdo média em doze
meses de 20,1% e de 12,6% em termos reais). Embora esse setor s6 tenha passado a
registrar taxas reais positivas em doze meses a partir de marco de 20041, ou seja, dois
meses apods o setor de comércio, a ampliagdo do crédito se deu em ritmo bastante forte
ao longo do periodo, se acelerando nos trés primeiros trimestre de 2008 (Gréfico 7). A
partir de outubro, houve uma reversao na trajetéria de crescimento do crédito para as
atividades de servicos, com forte desaceleracdo das taxas em doze meses. No 1°

semestre de 2009, ap6s recuar para R$ 212,0 bilhdes em fevereiro, o crédito a esse setor

voltou a registrar crescimento, atingindo R$ 218,8 bilhdes em junho.

10 ~ ~ £ 3 . . .
A expansao do estoque das operagdes de crédito concedidas ao setor servigo ocorreu pari passu ao setor
industrial (ver Gréficos A6, A7 e A8 do Anexo). Também nesse setor, as taxas de variagdo em doze meses

do estoque de crédito se tornam positivas a partir de margo de 2004. Ver o relatério Crédito ao Setor
Industrial.
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Grifico.7 - Crédito ao setor de servigos: evolugio do estoque (em R$ milhdes) e variagio

nominal e real® frente a igual més do ano anterior (em %)
55

270.000
50

45

40

220.000
35 /\ \

/
30
25 \ H \ 170.000
20 \\M

10

Z\ﬂ
'
5
10
15
20
[ Estoque Nominal (eixo direito)

Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢ao prépria.
Nota:

1. Deflator: IPCA.
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Em termos de proporcao do PIB (Grafico 8), a ampliagdo do crédito as
atividades de servicos s6 ocorreu de forma sustentada a partir de maio de 2005,
alcancando o patamar de 7,4% em dezembro de 2008. Com a retragdo do crédito
privado as atividades de servigos em fevereiro, a percentual das operacdes de crédito
em propor¢do do PIB recuou para 7,2%, voltando a se elevar em margo e atingindo
7,5% em junho.

O setor de servigos, a semelhanca do setor de comércio, ndo tém participagdo no
crédito ao setor privado corporativo proporcional ao seu peso econdémico. Isto porque
esse setor tem menor necessidade de financiamento, uma vez que vérias das atividades
que o integram se caracterizam pela maior intensidade de trabalho do que de capital
fisico. No inicio do periodo em foco, o crédito destinado ao setor servigos representava
26,4% do crédito ao setor privado corporativo. Ap6s declinar para 24,2% em outubro
de 2003, a participagdo desse setor comegou a subir de forma consistente em maio de
2005, atingindo 29,6% em dezembro de 2008 (Grafico 8). Em fevereiro de 2009, a

participagdo do setor de servicos na carteira do crédito total recuou 0,8 pontos

percentuais, voltando a se elevar a partir de margo e retornando ao patamar de
outubro.
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Griéfico 8 - Evolucao das operacdes de crédito ao setor de servigos em proporg¢io do PIB (%) e
do crédito total ao setor privado corporativo! (%)

32,0

7,5

30,0

6,5 28,0

26,0

o

24,0

4,5

22,0

20,0
35

jan-03
mar-03
mai-03
jul-03
set-03
nov-03
jan-04
mar-04
mai-04
jul-04
set-04
nov-04
jan-05
mar-05
mai-05
jul-05
set-05
nov-05
jan-06
mar-06
mai-06
jul-06
set-06
nov-06
jan-07
mar-07
mai-07
jul-07
set-07
nov-07
jan-08
mar-08
mai-08
jul-08
set-08
nov-08
jan-09
mar-09
mai-09

=% doPIB (cixo esquerdo) === %Crédito Setor Privado Corporativo

Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elabora¢io propria.
Nota:

1. Crédito total ao setor privado menos crédito as pessoas fisicas e a habitagao.

Também, a semelhanga do observado para o setor comércio, as instituigdes
publicas sairam na frente na ampliacdo do crédito para o setor de servicos, elevando o
estoque de crédito em termos nominais e reais ja no inicio de 2003 (Gréfico 9). Em
média, a taxa real de crescimento em doze meses do crédito das institui¢des publicas as
empresas de servicos foi de 18,6% no periodo de janeiro de 2003 a dezembro de 2008,
bem superior as variagdes registradas pelas institui¢des privadas nacionais (média de
11,1%) e estrangeiras (média de 9,7%). Em termos nominais, o estoque de crédito das
instituicdes publicas ao setor servigos saltou de R$ 21,6 bilhdes em janeiro de 2003 para
R$ 90,5 bilhoes em dezembro de 2008. No 1° semestre de 2009, em reflexo da acado
anticiclica dos bancos publicos, houve um aumento de 8% no estoque nominal das

operacdes de crédito as atividades de servigos frente a dezembro de 2008, que
atingiram R$ 97,9 bilhdes.
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Grifico 9 - Estoque das operacdes de crédito ao setor de servigos (em R$ milhdes) e variagio

real @ frente ao mesmo més do ano anterior (em %) por tipo de institui¢ao financeira
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢ao prépria.
Nota:

1. Deflator: IPCA.

Em conjunto, as instituicdes privadas concederam mais crédito as empresas do
setor servicos como proporcao do crédito total ao setor privado corporativo no periodo
2003-2008 (Grafico 10). Porém, em termos individuais, observa-se uma distribuigdo
mais homogénea do que aquela verificada no crédito ao setor de comércio, ja que as
instituicbes publicas e as instituicdes privadas estrangeiras apresentavam um
percentual apenas ligeiramente mais elevado de exposicao ao setor de servicos quando
comparado com as instituicdes privadas de capital nacional: média de 27,2% contra
média de 26,9%. Nao obstante, a ampliacdo do crédito ao setor de servicos pelas
institui¢des publicas no 1° semestre, o peso do setor na carteira de crédito corporativo

dessas instituigdes se manteve relativamente estdvel, com incremento de 0,2 pontos
percentuais. Em contraste, observa-se um aumento de 1,2 pontos percentuais no grau

de exposicao das institui¢des privadas estrangeiros ao setor de servicos e uma redugao

de 1,1 pontos percentuais para as de capital nacional.

15



Grafico 10 - Evolugao da participagdo relativa do crédito ao setor de servicos no crédito total
do sistema financeiro ao setor privado corporativo! por tipo de instituicdo (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elabora¢io propria.
Nota:
1. Crédito total ao setor privado menos crédito as pessoas fisicas e a habitacao.

Com taxas de crescimento mais expressivas, as instituigdes publicas ampliaram
sua participacdo no crédito total ao setor de servicos, que passou de 37,8% em
dezembro de 2003 para 44,7% em junho de 2009 (41,2% em dezembro de 2008),
consolidando o seu dominio nesse segmento do mercado de crédito corporativo
(Gréfico 11).1' Todavia, como serd visto na secdo IV, é o BNDES que garante o
predominio das instituicdes publicas no financiamento desse setor. Dentre as
institui¢des privadas, foram as nacionais que sofreram com o avango das institui¢des
publicas sobre suas fatias de mercado, com queda de 7,5 pontos percentuais entre 2003
e junho de 2009. Ja as estrangeiras que, no periodo, responderam, em média, por 20%

desse segmento, lograram preservar suas fatias de mercado.

11 O resultado extraido da amostra dos dez maiores bancos é bem distinto, como sera visto na se¢dao IV.2.
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Grafico 11 - Participacdo relativa das institui¢des financeiras por natureza do capital no
crédito ao setor de servigos (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragao propria.

Em relagdo aos niveis de risco do crédito ao setor de servigos, os dados do BCB
mostram tendéncia andloga a observada no setor comércio, ou seja, o maior grau de
endividamento do setor ao longo do periodo 2003-2008 nao foi acompanhado por uma
deterioracao da capacidade de pagamento das empresas (ver Gréfico 12). Ao contrério,
no setor servicos, a participacao dos créditos de maior qualidade (niveis AAA e A)
subiu de 60% para 68% do total. Ao mesmo tempo, o percentual de operacdes de
crédito de maior risco (G e H) que ja era baixo, declinou de 3% em 2003 para 1% em
2008. Porém, observa-se, uma reducdo em 4,0 pontos percentuais para os créditos de
nivel de risco AAA entre janeiro e marco e uma ampliacdo em 1,0 p.p, cada, para os
niveis de risco B, C e H, que se referem a crédito com pagamento em atraso de,

respectivamente, até 30 dias, até 60 dias e acima de 180 dias.
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Grafico 12 - Nivel de risco das operagdes de crédito ao setor de servicos (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragao propria.
IV.Atuacado dos bancos publicos

Como foi visto na segdo precedente, as instituicdes financeiras publicas
elevaram a concessdao de crédito aos setores de comércio e de servigos no periodo em
tela, ampliando suas fatias de mercado, em particular no segmento do setor de
servicos. Esse item tem o proposito de avancar no detalhamento da atuagdo dos
principais bancos puablicos nesses dois segmentos.

Os desembolsos do BNDES as atividades do setor tercidrio serdo objeto de
andlise em separado dos demais bancos puablicos. O exame a parte se justifica, por
varias razdes. Como banco de fomento estrito senso, o BNDES ndo capta recursos do
publico, tendo como funding os recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT),
que sdo de natureza parafiscal, transferéncia do Tesouro Nacional e os retornos de suas
operagdes ativas, em particular de suas aplicagdes no mercado de capitais,!2
eventualmente complementado com captagdo externa, seja junto a instituicdes
multilaterais, seja mediante colocagdo de bdonus no mercado financeiro internacional.
Assim, além de ser a principal fonte de recursos de fomento destinados aos setores
terciarios, o BNDES ndo concorre com os bancos privados por conquista de parte de

mercado, como fazem os demais bancos publicos, que captam depdsitos.

Ademais, a tabulagdo especial disponibilizada pelo BNDES fornece informacgoes

"2 Segundo Giambiagi, Rieche e Amorin (2009), o BNDES se beneficiou da valorizacio do mercado
acionario brasileiro da presente década. O valor de mercado da carteira de agdes do BNDES saltou de R$

15 bilhdes em 2001 para R$ 52,7 bilhdes em 2008, valor que ja incorpora as perdas com o impacto da crise
global na Bovespa.
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detalhadas sobre as operagdes de crédito para os setores (e subsetores) do comércio e
de servigos, o que permite examinar, com mintcia impar, a atuacdo desse banco.

Para os demais bancos publicos - BB, CEF e Nossa Caixa, que integram a
amostra dos dez maiores bancos em atuagdo no pais-, as informagdes sobre as
operacdes de crédito aos setores de comércio e de servigos sdo aquelas extraidas das
notas explicativas das demonstragdes contdbeis, que integram os relatérios de
administracdo das institui¢bes bancérias. Trata-se, de uma base de informacdo bem
mais limitada, em razdo da heterogeneidade da apresentagdo dos dados da carteira de

crédito por setor de atividade.

IV.1. BNDES
Como mencionado, a tabulagdo especial dos desembolsos do BNDES, fornecida

pela Assessoria de Planejamento do banco, permite examinar a atuagdo da principal
instituicio de fomento do pais em cada um dos setores de atividade economica
contemplados nesse subprojeto de pesquisa. Os dados da tabulagdo especial fornecem
informagdes detalhadas sobre modalidades do desembolso, porte da empresa, agente e
produto para cada setor de atividade econémica e seus subsetores, possibilitando que
os setores de comércio e de servicos sejam analisados em separado.

Ressalte-se, porém, que as estatisticas de desembolso do BNDES, elaborada a
partir da classificagdo CNAE, ndo discriminam claramente as atividades de servicos
daqueles de infra-estrutura econémica. Portanto, para os propositos dessa subsecdo, o
total dos desembolsos para o setor de servigos exclui os desembolsos realizados para as
atividades de eletricidade, agua, esgoto, telecomunicacao e construcao pesada, que
serdo analisados no relatério dedicado ao setor de infraestrutura, e inclui os
desembolsos das atividades de transporte, pois os dados desagregados por subsetor e
géneros revelaram a importancia dos financiamentos a empresas que realizam
atividades tipicas do setor de servicos, como as transportadoras de carga e as empresas
de logistica. Igualmente, foram excluidos, os desembolsos para os servigos de
administracdo publica, uma vez que o foco dessa pesquisa é o mercado de crédito

corporativo.

IV.1.1 Crédito do BNDES ao setor comércio
As operacdes de crédito do BNDES ao comércio sdo realizadas tanto por

intermédio das institui¢des financeiras como diretamente pelo préprio BNDES, nos

casos da linha Finame de apoio financeiro a comercializacdo de maquinas e
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equipamentos, do BNDES automético e do Cartdo BNDES e no ambito do Programa

Financiamento a Empreendimentos (FINEM). Igualmente, as empresas de comércio

contam com o apoio financeiro do Banco mediante programas especificos, de carater

transitério, com prazo de vigéncia predefinido, que oferecem condi¢des, de volume,

prazo e custo, melhores do que as praticadas nas linhas comuns de produtos.

Quadrol - Programas de apoio do BNDES ao setor de comércio

Programa

Objetivos e principais caracteristicas

Programa de Financiamento
Cidadao Conectado -
Computador para Todos

Esse programa oferece condi¢oes especiais de financiamento (no &mbito da Finame e com
prazo de 30 meses) as empresas de comércio varejista para a compra de microcomputadores,
exclusivamente dos fabricantes credenciados no BNDES para esse Programa, e desde que
essas empresas varejistas também oferecam ao consumidor final condi¢Ges especiais de
preco do produto e da taxa de juros de financiamento. Dota¢ao orcamentaria:R$ 600 milhoes
Prazo de vigéncia: 31.12.2009.0)

Programa Especial de Crédito
- PEC

Esse programa busca promover a competitividade das empresas dos setores de industria,
comércio e servigos por meio do financiamento a capital de giro no valor maximo de R$ 50
milhGes por beneficiaria (CNPJ), limitado a 20% da Receita Operacional Bruta (ROB) do
ultimo exercicio fiscal. Dotagdo orgamentdria de R$ 6 bilhdes e vigéncia até 30/06/2009.

Fonte: BNDES. Programas e fundos. Disponivel em http;/www.bndes.gov.br/programas/programas.asp.

Elaboragao propria.
Nota:

(1) Langado em setembro de 2005 com vigéncia até dezembro de 2006 e dotagdo orcamentaria de R$ 300 milhdes,
esse programa foi prorrogado por dois anos em 15 de janeiro de 2007 e teve seu orcamento elevado a R$ 300
milhoes. Posteriormente, foi novamente prorrogado até dezembro de 2009.

A analise dos dados dos desembolsos do BNDES revela que o setor de comércio

tem uma participacdo diminuta (média de 3,3%) nos desembolsos desse banco de

fomento, que prioriza as atividades industriais, de infraestrutura econdémica e de

servigos (ver Gréfico A.9 do Anexo). Desse resultado é possivel inferir que as operagdes

com recursos livres do sistema bancédrio foram a principal fonte de financiamento

bancario para as empresas desse setor no periodo 2003-2008.

No periodo 2003-2008, os financiamentos do BNDES ao comércio tiveram uma

evolugdo favoravel somente a partir de 2006, em particular para o subsetor de comércio

varejista, que inclui os magazines de roupas, moveis e eletrodomésticos e

supermercado (Grafico 13). Apenas em 2008, as concessiondrias de veiculos obtiveram

volumes maiores de financiamento junto ao BNDES, que procurou mitigar o impacto

da retragdo do crédito privado.
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Grafico 13 - Desembolsos do BNDES ao setor do comércio (R$ milhdes)
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.

Nota:

1. Primeiro semestre.

Todavia, como o BNDES s6 realiza operagdes diretas com valores superiores a
R$ 10 milhdes, no setor comércio, mais de 71% dos desembolsos no periodo em exame
foram realizados por intermédio de agentes financeiros, publicos e privados (Gréfico
14). No subsetor de comércio de veiculos, pegas e reparacdo, o percentual das
operacdes indiretas é ainda mais elevado, alcancando participacdo de 95%. Em
contraste, no subsetor de comércio varejista, embora também predominante, as
operacoes indiretas representam 62,8% dos desembolsos totais realizados no periodo

(Tabela 1).
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Grafico 14 - Desembolsos do BNDES ao setor comércio por modalidade da operagio (R$
milhdes)
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

Tabela 1 - Desembolsos do BNDES ao setor comércio por subsetor e por modalidade da

opera¢io (R$ milhoes)
Subsetor Modalidade 2003 2004 2005 2006 2007 2008 " 2009" |Total % Particip.
Direta 1890 126,2 1203 3958 546,3 651,7 3850 24144 37,2%
Comércio Varejista Indireta 573,5 2705 267,9 4333 9654 9166 657,1 4.084,5 62,8%
Total 762,5 396,7 388,33 829,2 1511,7 1.568,3 1.042,1 6.498,9 100,0%
Direta 90,8 51,7 87,7 73,6 260,1 4575 20,7 1.042,1 20,9%
Comércio Atacadista ex. Veiculos|Indireta 587,0 3499 4015 825,00 621,2 8144 3445 3.943,4 79,1%
Total 677,8 4016 489,2 898,6 8813 1.271,9 3652 49855 100,0%
Direta 0,0 0,0 0,0 26,0 12,8 4,0 0,0 42,8 4,6%
Comércio e Reparacdo Veiculos |Indireta 106,5 68,8 58,5 753 1305 3121 1375 889,2 95,4%
Total 106,5 68,8 58,5 101,3 143,3 316,1 1375 932,0 100,0%
Direta 279,8 1779 208,1 4954 819,2 1.113,2 4057 3.499,3 28,2%
Total Geral Indireta 1.267,0 689,2 7279 1.333,7 1.717,1 2.043,2 1.139,1 8.917,1 71,8%
Total 1.546,8 867,1 936,0 1.829,1 2.536,3 3.156,3 1.544,8| 124164 100,0%
Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

O setor do comércio, em particular, o subsetor varejista contou, no periodo em
foco, com um desses programas especiais do BNDES: Cidaddao Conectado -
Computador para Todos, que tem financiado as redes de comércio varejista para a
aquisi¢do e comercializagdo de microcomputadores pessoais novos, produzidos no
pais. Criado em setembro de 2005, com orcamento inicial de R$ 300 milhdes, elevado,
posteriormente, a R$ 600 milhGes, prazo de vigéncia até dezembro de 2009, esse
programa esta por tras da elevacdo dos desembolsos para o setor a partir de 2006, que

cresceram a taxa nominal média de 50% ao ano periodo 2005-2008 (Tabela 2). Dentre as
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redes varejistas beneficiadas com recursos desse programa de fomento do BNDES
estdo o Magazine Luiza S.A, Pdo de Acucar, Lojas Americanas e TV Sky Shop -
Shoptime, que em 2006, receberam financiamento no volume total de R$ 34,5 milhdes,
dos quais R$ 30 milhdes foram concedidos diretamente pela BNDES e o restante R$ 4,5
milhdes, repassados pelo Unibanco (BNDES..., 2006).

Tabela 2 - Taxas de crescimento nominal e real' dos desembolsos do BNDES para o setor de
comércio por modalidade da operagao (em % a.a)

Modalidades 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008
Direta - Taxa cresc. nominal -10,4 -36,4 17,0 138,1 65,4 35,9
Direta - Taxa cresc. real -10,5 -34,8 15,0 132,9 61,6 32,9
Indireta - Taxa cresc. nominal 58,5 -45,6 5,6 83,2 28,8 19,0
Indireta - Taxa cresc. real 52,6 43,4 4,3 79,7 26,5 16,9
Total - Taxa cresc nominal 39,2 -43,9 79 95,4 38,7 24 4
Total - Taxa cresc real 34,8 -41,8 6,5 91,5 36,0 22,1

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragio propria.

Nota:

1. Deflator: IPCA.

Pelo prisma do porte das empresas, o exame dos desembolsos do BNDES no
periodo em tela revela que, em contraste com o observado no setor industrial, as
grandes empresas, que sdo as principais beneficiarias do financiamento do BNDES,
tém uma participacdo elevada, mas longe de ser quase absoluta: 59,7% no setor
comércio ante 95% no setor industrial (Grafico 15). Todavia, a partir de 2007, os
desembolsos para as micro e pequenas empresas e também para as de médio porte
registraram taxas de crescimento superiores ao observado para as grandes empresas
(Tabela 3), o que resultou, em um aumento da importancia, sobretudo, das empresas
de pequeno porte nos desembolsos do BNDES. Ressalte-se, igualmente, que as PMEs se
beneficiaram do programa financiamento de capital de giro, lancado pelo BNDES, no

final de 2008, como uma iniciativa de politica anticiclica.

23



Grafico I1.3.15 - Evolugdo da participacio relativa dos desembolsos do BNDES aos setor de
comércio por porte das empresas (em %)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009(1)

| ® Micro/Pequena B Média M Grande |
Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

Tabela 3 - Taxas de crescimento nominal e real' dos desembolsos do BNDES para o setor de
comércio por porte das empresas (% a.a.)

Porte das empresas 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Grande - Taxa cresc. nominal -2,04 -29,76 37,48 134,00 19,81 13,49
Grande - Taxa cresc. real -2,87 -28,66 34,46 128,91 17,97 11,74
Média - Taxa cresc. nominal 103,58 -26,37 -23,62 22,13 48,46 52,88
Média - Taxa cresc. real 93,77 -25,50 -23,35 20,45 45,39 48,94
Micro/Pequena - Taxa cresc. nomina 89,33 -63,68 -20,00 32,05 133,88 42,41
Micro/Pequena - Taxa cresc. real 80,73 -60,19 -19,92 30,08 127,17 39,05
Total - Taxa cresc. nominal 39,16 -43,94 7,94 95,42 38,67 24,44
Total - Taxa cresc. real 34,83 -41,84 6,51 91,51 36,02 22,08

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao prépria.

Nota:

1. Deflator: IPCA.

Em termos do subsetores, nota-se que, no comércio de veiculos e no comércio
varejista, as pequenas empresas tiveram uma participacdo mais elevada, da ordem de,
respectivamente, de 37,6% e de 30,2% no total dos desembolsos acumulados no
periodo 2003 e primeiro semestre de 2009, do que a verificada no subsetor atacadista,

no qual a participagdo dessas empresas foi de apenas 21,3% (Tabela 4).
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Tabela 4 - Desembolsos do BNDES ao setor comércio por subsetores e porte das empresas (R$

milhdes)
Subsetor Porte 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Total | % Particip.
Pequena 321,3 1355 1233 1579 3659 5135 3470 1.964,4 30,2%
Meédia 84,3 51,2 63,3 798 116,6 1416 52,2 588,9 9,1%
Comércio Varejista Grande 3569 210,1 2017 591,5 1.0292 913,22 6429 3.945,5 60,7%
Total 7625 396,7 3883 829,22 1511,7 15683 1.042,1 6.498,9 100,0%
Pequena 274,7 81,1 51,6 72,2 183,0 2585 143, 1.064,3 21,3%
Meédia 1490 1152 65,9 76,9 126,0 2268 91,7 851,5 17,1%
Comércio Atacadista ex. Veiculos|Grande 254,0 2052 371,7 7495 5723 7865 1304 3.069,7 61,6%
Total 677,8 4016 4892 8986 881,3 12719 3652 4.985,5 100,0%
Pequena 76,3 27,5 20,4 27,9 54,3 87,1 56,8 350,4 37,6%
Meédia 24,0 23,1 15,6 20,0 19,9 32,8 20,5 155,9 16,7%
Comércio e Reparacdo Veiculos |Grande 6,2 18,1 22,5 53,4 69,1 196,2 60,2 425,7 45 7%
Total 106,5 68,8 58,5 101,3 143,3 316,1 1375 932,0 100,0%
Pequena 6723 2442 1953 2579 6033 8591 547,0 3.734,3 27,6%
Meédia 2574 1895 1447 1768 2624 401,2 1643 1.722,8 12,7%
Grande 6171 4334 5959 1.394,4 1.670,6 1.896,0 8334 8.070,8 59,7%
Total Geral Total 1546,8 867,1 936,0 1.829,1 2536,3 3.156,3 1.544,8| 13.527,9 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

Como ja destacado, mais de 70% dos financiamentos do BNDES para o setor

comércio no periodo em analise se deu na modalidade indireta, sob a forma de repasse
por agentes financeiros credenciados, que assumem o risco de crédito da operagao,
recebendo para isso uma remuneracao que varia segundo a linha e/ou programa. No
periodo 2003-2009, 92 institui¢des financeiras participaram como repasses de
financiamento para as empresas do setor comércio. A andlise dos agentes financeiros
pelo recorte da natureza do capital revela que as institui¢des publicas - bancos federais,
estaduais e as agéncias estaduais de fomento - ampliaram sua participagdo nos
repasses do BNDES ao comércio, saltando de 11,1% em 2003 para 34,9% em 2005
(Gréfico 16). Apos perder participagdo para o grupo privado nacional no biénio 2006-
07, o grupo das institui¢des publicas voltou a ganhar fatia nesse segmento do mercado
de crédito corporativo em 2008 e primeiro semestre de 2009, ocupando o espago das
institui¢des privadas, notadamente as estrangeiras, que, com o aumento da aversao ao

risco associado ao agravamento da crise global, retrairam o crédito.
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Grafico 16 - Participacdo relativa dos agentes financeiros, agrupados por natureza do capital,

nos repasse de recursos do BNDES ao setor de comércio (em %)

2003 2004 2005 2006 2007 2008
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre.

Ressalte-se, contudo, que mesmo perdendo participacio nos repasses de

recursos do BNDES as atividades de comércio, o grupo das institui¢des privadas

nacionais manteve-se na lideranca ao longo de todo periodo em exame. Em 2008, esse

grupo foi responsavel por 52% das liberacdes na modalidade indireta para o comércio,

recuando para 48,9% no 1° semestre de 2009.

O dominio das institui¢des de capital privado nacional no repasse do BNDES ao

setor comércio também transparece no ranking dos dez principais agentes financeiros

repassadores, no qual estdo presentes cinco bancos privados nacionais, trés bancos

publicos e dois estrangeiros (Tabela 5).13 Ao longo desses seis anos e meio, em reflexo

do processo de concentracdo do mercado de crédito bancario, o volume repassado

pelos dez principais agentes saltou de 52,9% em 2003 para 77,3% em 2008, atingindo

83,9% no 1° semestre de 2009.

13 Ao contrario do que se verifica para os setores de industria e de servigos, na tabulagdo especial ndo ha

informacdo desagregada dos agentes financeiros para os subsetores do comércio.
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Tabela 5 - Participacao relativa dos dez maiores agentes financeiros repassadores de recursos
do BNDES ao setor de comércio (em %)

Ranking dos maiores repassadores 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Banco do Brasil S/ A 3,1% 10,7% 14,1% 17,0% 20,4% 27,6% 30,4%
Banco Bradesco S/ A 12,1% 7,8% 13,8% 195% 10,4% 17,1% 18,6 %
Unibanco S/ A 3,0% 3,0% 10,5% 5,5% 15,7% 5,5% 10,0%
Banco Itau S/ A 3,0% 4,0% 52% 4,1% 6,4% 9,1% 7,5%
Banco SafraS/A 71% 10,4% 5,0% 5,8% 4,4% 3,7% 2,5%
Banco ABN Amro Real S/A 34% 5,8% 3,8% 10,0% 3,7% 4,0% 2,1%
BRDE 0,9% 5,5% 9,1% 4,1% 24% 3,3% 4,7 %
Banco Volkswagen S/A 18,9% 7,0% 0,4% 0,5% 0,1% 0,1% 0,0%
Caixa Economica Federal 1,3% 3,2% 5,8% 3,2% 3,2% 3,0% 3,2%
Banco Votorantim S/ A 0,0% 1,0% 1,0% 2,6% 3,3% 3,9% 4,6%
TOTAL 52,9% 58,4% 68,7 % 72,4% 69,9% 77,3% 83,7 %

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragio propria.
Nota:

1. Primeiro semestre.

O Banco do Brasil, que no inicio do atual ciclo de expansdo do crédito tinha
uma participacdo diminuta nos repasse ao comércio, adotou uma estratégia agressiva
de conquista de mercado a partir de 2004, consolidando sua posicdo na lideranca desse
segmento em 2008. No 1° semestre de 2009, em razdo da maior aversdo ao risco dos
bancos privados, o BB atingiu sua participagdo mais elevada: 30,7% do total dos
desembolsos na modalidade indireta. Considerando o periodo 2003 a primeiro
semestre de 2009, a participacdo do BB nos repasses foi de 19,1%. Os dois outros bancos
publicos presentes entre os principais repassadores de recursos do BNDES as empresas
de comércio sao o Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE) e a
Caixa Economica Federal (CEF), com participagdo, respectivamente, de 3,7% e 3,1%.

Ja o Bradesco, cuja participacdo no volume total dos repasses ao comércio foi de
14,7% no periodo em tela, é o privado nacional melhor posicionado no ranking dos dez
principais repassadores, com ampla vantagem sobre os demais concorrentes, a excecao
da nova institui¢do nascida da unido entre o Itati e o Unibanco. Dentre os estrangeiros,
0o ABN Amro Real, incorporado ao Santander Brasil em 2008, aparece na sexta posigdo,
com participagdo de 4,6% no total de repasse ao comércio no mesmo periodo (Tabela
5). A outra instituido estrangeira presente no ranking, o banco da montadora
Volkswagen, ocupava a oitava posicao, respondendo por 3,3% dos repasses totais a
esse segmento, ndo tem realizado repasses em volumes significativos desde 2007.

O BNDES possui varias linhas de apoio financeiro, com distintas caracteristicas

em termos de finalidade, custo financeiro e prazo de vencimento4. No setor comércio,

14 . . L ; o .
Para maiores detalhes sobre as linhas de apoio financeiro do BNDES, ver o relatorio Panorama do Ciclo de
Crédito Recente: condicionantes e caracteristicas gerais.
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as principais linhas ou produtos sdo: financiamento de aquisicdo e comercializacdo de

maquinas e equipamentos novos de fabrica¢do nacional, operados pelo Finame (31,0%

no periodo); financiamento com valores superior a R$ 10 milhdes para a modernizacao

de instalagdes, no dambito do Finen (28,5%); financiamento de instalacdo, ampliacdo

e/ou modernizacao de lojas, mediante o BNDES automatico (17,5%). Até 2006, os

financiamentos para exportacdo do BNDES-Exim para, por exemplo, as grandes

empresas que comercializam frutas, veiculos e aeronaves, também possuiam

participagdo relevante nos desembolsos do setor comércio (Tabela 6). 1> A partir de

2007, esse produto perdeu participagdo enquanto aumentava a importancia do o

Cartao BNDES, que no primeiro semestre de 2009 alcancou 22,0% dos desembolsos.

Tabela 6 - Participacdo relativa dos produtos no total dos desembolsos do BNDES ao setor de

comércio (em %)

Produtos 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009"

Finame 50% 36% 30% 20% 32% 31% 21%
Finem 14% 15% 22% 29% 37% 37% 37%
BNDES-automatico 20% 35% 28% 13% 11% 12% 18%
BNDES-exim 12% 12% 15% 30% 3% 7% 1%
Cartao BNDES 0% 1% 3% 5% 9% 11% 22%
Leasing 5% 3% 3% 3% 3% 2% 0%
Mercado de capitais 0% 0% 0% 0% 5% 0% 1%
TOTAL 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

15 Os financiamentos do BNDES -Exim ao setor comércio exclui as commodities primarias. Sobre esse ponto,
ver o relatério O financiamento ds exportagoes.
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Tabela 7 - Desembolsos do BNDES por tipo de produto aos subsetores de comércio
(R$ milhdes e em %)

Subsetor de Comércio Produtos 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009' |Total geral | % Particip.

Comércio Atacadista ex. Veiculos| Agricola 0 1 1 0,0%
BNDES automatico 65 115 119 66 70 174 109 717 14,4%
BNDES-exim 183 101 129 547 76 62 13 1.110 22,3%
Cartao BNDES 0 2 7 22 48 84 75 238 4,8%
Finame 390 169 143 136 367 435 125 1.764 35,4%
Finem 1 75 100 247 471 22 916 18,4%
Leasing 39 15 16 29 52 45 2 199 4,0%
Mercado de capitais 22 18 40 0,8%
Total 678 402 489 899 881 1.272 365 4.986 100,0%

Comércio e Reparagdo Veiculos |BNDES automético 56 45 39 39 57 35 70 342 36,7%
BNDES-Exim 0 150 150 16,1%
Cartao BNDES 0 3 10 24 40 44 121 12,9%
Finame 48 23 16 24 45 81 23 261 28,0%
Finem 26 13 4 43 4,6%
Leasing 2 0 1 2 4 6 16 1,7%
Total 106 69 58 101 143 316 138 932 100,0%

Comércio Varejista Aplicagdo ndo reembolsavel 0 0 0,0%
BNDES automatico 187 140 102 138 155 155 94 970 14,9%
BNDES-Exim 2 7 6 1 3 19 0,3%
Cartao BNDES 1 3 21 67 152 237 226 706 10,9%
Finame 333 120 118 205 403 461 176 1.817 28,0%
Finem 209 126 131 396 677 694 543 2.776 42,7%
Leasing 31 7 10 18 29 20 1 116 1,8%
Mercado de capitais 95 95 1,5%
Total 763 397 388 829 1512 1568 1.042 6.499 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacado especial. Elaboragao prépria.

Nota:

1. Primeiro semestre.

No corte por subsetores, observa-se que os produtos Finame e Finen sdo os
mais importantes para o Comércio Varejista, enquanto no Comércio Atacadista, o
Finame, o BNDES Exim e o Finen sdo os trés produtos principais (76,1% dos
desembolsos). J& no subsetor de Comércio e Reparacdo de veiculo predominam o
BNDES Automético, destinado a projetos de investimento de menor valor, o Finame, o
BNDES Exim. Nesse subsetor, o Cartao BNDES também foi importante no periodo em
exame, respondendo por 12,9 das liberacoes (Tabela 7).

No que se refere a demanda potencial existente pelos recursos do BNDES, o
indicador de demanda ndo-atendida, que relaciona o volume de consulta ao volume de
desembolsos, para as empresas do setor de comércio mostra que apenas em 2003 a
demanda nao-atendida foi pequena (10%), nos demais anos do periodo em foco, esse
indicador ficou em patamares mais elevados, com destaque para 2006 quando atingiu
120% (Grafico 17). Embora esse indicador seja limitado, uma vez que, além da
defasagem temporal existente entre a consulta e o desembolso, nem toda empresa
cumpre as exigéncias necessarias para obter o apoio financeiro, é possivel que a
demanda nao-atendida na modalidade direta seja muito maior do que na modalidade
indireta. Isto porque, enquanto na modalidade direta as empresas fazem a solicitagdo

de financiamento junto ao BNDES, na modalidade indireta, o repasse é realizado com
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interveniéncia do agente financeiro que faz uma filtragem prévia dos pedidos.
Observe-se, contudo, que em 2008 e no primeiro semestre de 2009, a demanda néo-
atendida na modalidade indireta aumentou consideravelmente, o que sugere maior
aversdo ao risco dos bancos repassadores ante a retracdo da atividade econdmica e
elevacdo da inadimpléncia.

Grafico 17- Evoluc¢iao da demanda nao-atendida @ do setor de comércio por modalidade da
operagao
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao prépria.
Notas:
1. A relagao entre os volumes das consultas e dos desembolsos fornece uma proxy da demanda
nao-atendida.
2. Primeiro semestre.

1V.1.2 Crédito do BNDES ao setor de Servicos
Em razado da importancia das atividades de servicos na geracado de empregos e

o menor porte das empresas em diversas atividades desse setorls, o BNDES
disponibiliza linhas de apoio financeiro adequadas ao porte dessas empresas, com
valor inferior ao minino de R$ 10 milhdes exigido para financiamento de projetos de
investimento e modernizagdo. No caso, por exemplo, das empresas que atuam no
segmento de edicdo de livro o financiamento no dmbito do Finen tem como valor
minimo R$ 1 milhdo, enquanto para as empresas do segmento de turismo, o limite
minimo é de R$ 3 milhdes.l” Igualmente, para alguns segmentos do setor de servicos,
como educacdo e saude, o BNDES oferece linhas com condi¢des financeiras mais

favoraveis, tais como menor custo financeiro e maior participagdo do Banco no

16 As micro e pequenas empresas constituem 98,9% do total das empresas do setor servigo (cf. CNC, 2008,
p- 219.
17 Essas informagdes constam do site do BNDES - http://www.bndes.gov.br/linhas/finem.asp.
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financiamento dos projetos (ver Quadro 2).

Quadro 2 - Custo financeiro das linhas de apoio financeiro do BNDES a segmentos
do setor de servicos

Linhas de Financiamento Remuneragdo do Custo Financeiro Participacao Maxima
BNDES (% a.a.) (%)
Servicos de Educagdo, Saude, o 80(*)
Assisténcia Social e Seguranga 1,3 TLp (5(05(/;2/§ T)-453 70(**)
(exceto para Estados e Municipios) ’ 60(***)
Comércio, Turlsrpo e demais 18 TJ-453 (100%) 60
segmentos de Servigos
Fonte: BNDES. Disponivel em http;//www.bndes.gov.br/comercio_servicos/default.  Elaboragio
propria.
Notas:

(*) Empresas com sede em municipios de baixa renda ou de média renda inferior localizados nas regides
Norte e Nordeste (municipios de atuagao da SUDENE)

(**)Empresas com sede em municipios de média renda superior e alta renda das regides Norte e Nordeste
(municipios de atuagdo da SUDENE) ou em municipios de baixa renda ou de média renda Inferior das
demais regides do pais.

(***) Empresas localizadas em demais municipios.

Além disso, a semelhanca do que foi verificado para o setor de comércio, o
BNDES também opera programas especificos de fomento, de carater temporario, com
prazo de vigéncia predeterminado as empresas do setor de servicos. Em dezembro de

2008, estavam em vigor cinco programas de suporte financeiro a segmentos do setor de

servigos, como tecnologia de informagdo, audiovisual e satide. (Quadro 3).

Quadro 3 - Programas de apoio do BNDES a segmentos do setor de servigos

Programa

Objetivos e principais caracteristicas

Programa para o
Desenvolvimento da Industria
de Software e Servigos de
Tecnologia da Informacdo -
PROSOFT

Contribuir para o desenvolvimento da inddstria nacional de software e servigos de
Tecnologia da Informagdo (TI). Os financiamentos (a partir de R$ 400 mil) tém prazo
variavel e sdo destinados a investimentos e planos de negdcios de empresas de software e
servicos de tecnologia da informacdo sediadas no Brasil, a comercializagdo no mercado
interno e exportagdes, no ambito dos seguintes sub-programas: PROSOFT - Empresa,
PROSOFT- Comercializagdo e PROSOFT- Exportagdo. Prazo de vigéncia: 31/07/2012.

Programa FINAME de
Modernizagdo da Industria
Nacional e dos Servigos de
Saude - FINAME-
MODERMAQ

Financiar a aquisicio de maquinas e equipamentos novos, de fabricacdo nacional,
credenciados no BNDES, com vistas a dinamizacao do setor de bens de capital e a
modernizagdo geral da industria e do setor de satde. Operagdes serdo realizadas,
exclusivamente, na modalidade indireta com prazo de 120 meses e destinam-se as empresas
com sede e administracdo no pais, enquadradas na CNAE como industria extrativa,
industria de transformagédo, construc¢do ou atividade de aten¢do a saide humana, exceto
atividades de apoio a gestdo de satide. Prazo de vigéncia: 31/12/2009, respeitados os limites
orcamentarios do programa..

Programa de Apoio a Cadeia
Produtiva do Audiovisual -
PROCULT

Viabilizar o apoio ao desenvolvimento da industria audiovisual brasileira, considerando as
especificidades do setor e seus problemas e limitagdes, abrangendo a producdo, a
distribuicdo e comercializacao e exibigdo e servigos de infraestrutura. . O limite minimo para
operagédo direta pelo Banco de R$ 1 milhdo, com participacdo maxima de 100% no caso de
pequenas e médias empresas e 70% no caso de grandes empresas. Este programa vigorou
até 31.12.2008, sendo que sua continuidade, com eventuais alteragdes, esta sendo estudada
pelo BNDES

Programa de Apoio a
Revitalizacdo de Empresas -
REVITALIZA

Financiar ag¢oes voltadas para a revitalizagdo de empresas de alguns segmentos da industria
de transformacg@o e do setor de software e prestagdo de servigos de tecnologia da informagao,
Operagdes com prazo de 96 meses nas modalidades indireta (BNDES automatico, até R$ 10
milhdes), direta (FINEM, a partir deste valor) e mista. Dotagdo orcamentéria de R$ 3 bilhdes
e prazo de vigéncia: 31.12.2009.

Programa Especial de Crédito
-PEC

Promover a competitividade das empresas dos setores de industria, comércio e servigos por
meio do financiamento a capital de giro no valor maximo de R$ 50 milhdes por beneficiaria
(CNPJ), limitado a 20% da Receita Operacional Bruta (ROB) do dltimo exercicio fiscal.
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| Dotagio orcamentaria de R$ 6 bilhdes. Vigéncia até 30/06/2009.

Fonte: BNDES. Programas e fundos. Disponivel em
http;//www.bndes.gov.br/programas/programas.asp. Elaborac¢do propria.

Porém, a diferenca do setor comércio, o setor servico possui uma participagao
importante nos desembolsos dessa institui¢io de fomento. No periodo 2003-2008, a
participacdo média do setor de servigos nos desembolsos foi de 22,0%, inferior somente
a do setor industrial que absorveu 45,3% das liberagoes totais do BNDES (ver Gréfico
A9 do Anexo).

Em termos dos subsetores de servigos, a maior parte dos desembolsos do
BNDES, periodo 2003-primeiro semestre de 2009, se concentrou nas atividades de
transporte terreste, que recebeu 74,2% dos desembolsos totais ao setor de servigos
(Tabela 8), destinado sobretudo ao financiamento de caminhdes (inclusive para
caminhoneiros individuais) para o transporte de carga pesada e de 6nibus para o
transporte de passageiros. A segunda atividade com maior participagdo nos
desembolsos do setor de servicos (54%) é a atividade imobilidria e profissional, em
particular a atividade de prestagdo de servigos, que incluem empresas de engenharia e
de tecnologia de informacado que prestam servicos no Brasil e no exterior, as liberagdes
de recursos a esse subsetor representaram dos desembolsos totais as atividades de
servigos. Os setores de educacdo, em particular, ensino superior, logistica e de
transporte aquaviario também tém sido apoidos pelo financiamento do BNDES, com
participagdo nos desembolsos do setor, da ordem de, respectivamente, 5,2%, 5,0% e
4,7% no periodo em foco. Em contraste, as atividades de alojamento e alimentagao, que
inclui hotéis, restaurantes e resorts, de transporte aéreo!8 e de artes, cultura e esporte
tiveram, no periodo em andlise, participagdo inferior a 1% nos desembolsos totais do
BNDES para o setor de servigos.

Tabela 8 - Volume (R$ milhdes) e participagio relativa (%) dos desembolsos do BNDES ao
setor de servicos por subsetor

Subsetores de Servicos 2003 [ 2004 [ 2005 [ 2006 [ 2007 2008 2009" Total

Volume Part. Rﬁd Volume _ Part. Rﬁd Volume _ Part. Rﬁd Volume _ Part. Rﬁd Volume _ Part. Relati\Volume Part. Relativa [Volume  Part. Relativa |Volume  Part. Relati
Alojamento e alimentacao 72,9 1,5% 43,0 0,7% 99,04 1,0% 85,33 0,8%| 11574 0,7%| 134,67 0,6% 64,54 0,7%| 615,15 0,¢
Artes, cultura e esporte 32,4 0,7% 17,4 0,3% 15,03 0,2% 18,78 0,2% 2341 0,1% 37,65 0,2% 16,98 0,2%| 161,66 0,2
Ativ aux transporte e entrega 236,6 5,0% 3124 4,8% 776,5 7,9% 542,9 4,9% 542,9 3,3%| 1.013,2 4,4% 622,6 6,3%| 4.046,97 5.
Ativ financeira e seguro 110,7 2,3% 99,3 1,5% 58,95 0,6%| 259,10 2,3%| 257,48 1,5%| 1.279,78 56%| 119,67 1,2%| 2.184,91 2,1
Ativ imobil, profissional e adm| 354,7 7,4% 265,5 4,1%| 506,96 52%| 537,27 4,8%| 870,29 5,2%| 1.425,20 6,2%| 472,58 4,8%| 4.432,44 5¢
Educacao 158,9 3,3% 265,5 4,1%| 506,96 52%| 537,27 4,8%| 870,29 5,2%| 1.425,20 6,2%| 472,58 4,8%| 4.236,67 5,2
Informagao e comunicagao 27,9 0,6% 142,4 2,2%| 164,76 1,7%| 159,65 1,4%| 141,73 0,9%| 135,50 0,6% 76,17 0,8%| 848,08 1.0
Outras ativ servicos 15,3 0,3% 33,6 0,5% 36,95 0,4% 49,24 0,4% 55,56 0,3% 81,37 0,4% 34,32 0,3%| 306,34 0,
Satide e serv social 207,0 4,3% 148,8 2,3%| 141,49 1,4%| 418,33 3,7%| 399,12 2,4%| 304,11 1,3%| 119,54 1,2%| 1.738,42 2,1
Transporte aéreo 37 0,1% 10,6 0,2% 165,0 1.7% 93,8 0,8% 18,8 0,1% 10,7 0,0% 266,7 2,7%| 569,24 0,
Transporte aquaviario 613,4 12,8% 687,6 10,6% 4217 4,3% 476,9 4,3% 707,6 4,2% 661,5 2,9% 251,5 2,6%)| 3.820,15 4,
Transporte terrestre 2.946,2 61,7%| 4.654,5 72,0%| 7.310,4 74,4%| 8.423,1 75,3%| 12.588,3 75,5%| 17.531,3 76,9%| 7.047,5 71,8%60.501,34 74,2
Total Geral 4.776,9 100,0%| 6.462,6 100,0%| 9.828,3 100,0%| 11.179,0 100,0%| 16.664,0 100,0%| 22.808,4 100,0%| 9.810,3 100,0%81.529,49 100,C

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacado especial. Elaboracao prépria.

18 A participagao diminuta do transporte aéreo nos desembolsos do BNDES ao setor de servico reflete a
importancia do leasing das aeronaves para as empresas do setor. Essas operagdes sao realizadas no
exterior, em geral, com institui¢des financeiras dos paises das empresas de aviagao.
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Nota:
1 Primeiro semestre.

No setor de servigos, a semelhanca do que foi observado para o comércio, os
desembolsos na modalidade indireta foram, a excecao de 2008, mais importantes do
que os desembolsos realizados diretamente pelo BNDES (Grafico 18). No periodo em
andlise, a participacdo dos desembolsos repassados pelos agentes financeiros
credenciados foi de 71,8% contra 28,2% da modalidade direta. Porém, em 2008, a
modalidade direta se elevou a 31%, o que pode ser indicativo do socorro do BNDES as
empresas que enfrentavam dificuldade de obter crédito junto ao sistema bancério
privado. A modalidade indireta também registrou taxa média de crescimento mais
elevada do que a modalidade no periodo 2003-2008: 37,1% contra 33,2% (Tabela 9).

Grifico 18 - Desembolsos do BNDES ao setor de servi¢os por modalidade da operacido (R$
milhdes)

25.000
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Tabela 9 - Taxas de crescimento nominal e real' dos desembolsos do BNDES para o setor de
servi¢os por modalidade da operagio (em % a.a.)

Modalidades 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Direta - Taxa cresc. nominal 24,5 16,4 79,1 11,1 33,5 34,8
Direta - Taxa cresc. real 21,4 14,2 73,8 9,7 31,1 31,8
Indireta - Taxa cresc. nominal 28,1 43,5 42,6 14,9 55,7 37,7
Indireta - Taxa cresc. real 24,8 39,4 39,3 13,5 52,3 34,6
Total - Taxa cresc nominal 27,0 35,3 52,1 13,7 49,1 36,9
Total - Taxa cresc real 23,7 31,8 48,3 12,3 46,0 33,8

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.

Nota:

1. Deflator: IPCA.
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O exame por subsetores revela, no entanto, que em cinco das doze atividades

de servicos predominou a modalidade direta: atividade financeira e de seguro, artes,

cultura e esporte, informagdo e comunicagdo, transporte aéreo e transporte aquaviario.

Nas demais, a importancia da modalidade indireta variou de 57,4% no subsetor de

atividades auxiliares de transporte (logistica) a 88,5% em outras atividades de servicos

(Tabela 10). No principal receptador dos recursos do BNDES ao setor de servigos, o

subsetor de transporte terrestre, a modalidade indireta representou 78,5% do total das

liberagdes no periodo 2003 a primeiro semestre de 2009 ante 21,5% da modalidade

direta.

Tabela 10 - Desembolsos do BNDES ao setor de servicos por subsetor e por modalidade da

operagao (R$ milhdes)

Subsetores Modalidade 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009"| Total Geral | % Particip.
Alojamento e alimentagao Direta 21,0 4,6 23,1 4,3 22,2 21,0 2,1 98,3 16,0%
Indireta 51,9 38,4 75,9 81,0 93,5 113,7 62,5 516,9 84,0%
Total 72,9 43,0 99,0 85,3 115,7 134,7 64,5 615,2 100,0%
Artes, cultura e esporte Direta 9,5 9,9 11,9 16,2 15,0 19,0 11,2 92,8 57,4%
Indireta 22,9 7,5 31 2,6 8,4 18,7 58 68,9 42,6%
Total 32,4 17,4 15,0 18,8 234 37,7 17,0 161,7 100,0%
Ativ aux transporte e entrega Direta 88,1 68,8 1234 145,5 576,5 87,8 889,9 1.980,0 42,2%
Indireta 148,4 243,6 653,0 3974 436,7 534,8 299,9 2.713,8 57,8%
Total 236,6 3124 776,5 542,9 1.013,2 622,6 1.189,8 4.693,9 100,0%
Ativ financeira e seguro Direta 1,5 31,2 31,3 205,8 234,8 1.258,7 1104 1.873,7 85,8%
Indireta 109,2 68,0 27,7 53,3 22,6 21,1 9,3 311,2 14,2%
Total 110,7 99,3 59,0 259,1 257,5 1.279,8 119,7 2.184,9 100,0%
Ativ imobil, profissional e adm Direta 56,5 11,1 27,2 54,1 127,0 226,8 49,2 551,8 12,5%
Indireta 298,2 254,4 479,8 483,2 743,3 1.198,4 4233 3.880,6 87,5%
Total 354,7 265,5 507,0 537,3 870,3 14252 472,6 44324 100,0%
Educagao Direta 10,6 83 9,9 82 15,3 57 0,6 58,6 6,0%
Indireta 1483 134,1 154,9 151,4 126,4 129,8 75,5 920,5 94,0%
Total 158,9 1424 164,8 159,7 141,7 135,5 76,2 979,1 100,0%
Informacéao e comunicagao Direta 6,4 20,3 86,8 49,6 129,6 432,9 72,5 798,1 52,2%
Indireta 21,5 27,2 44,7 65,1 343,2 151,1 78,6 731,5 47,8%
Total 27,9 47,6 1315 114,7 472,8 584,0 151,1 15296 100,0%
Qutras ativ servigos Direta 0,1 7,9 14 3,0 0,4 19,0 3,5 35,3 11,5%
Indireta 15,2 25,7 35,5 46,3 55,1 62,4 30,8 2711 88,5%
Total 15,3 33,6 36,9 49,2 55,6 81,4 34,3 306,3 100,0%
Saude e serv social Direta 20,0 23,4 14,2 190,2 98,0 48,9 22,8 417,6 24,0%
Indireta 187,0 125,44 127,3 228,1 301,1 255,2 96,7 1.320,9 76,0%
Total 207,0 148,8 141,5 4183 399,1 304,1 119,5 1.738,4 100,0%
Transporte aéreo Direta 154,1 84,7 8,1 131,3 378,2 66,8 %
Indireta 09 10,6 10,9 9,1 10,7 10,7 135,4 1883 33,2%
Total 09 10,6 165,0 93,8 18,8 10,7 266,7 566,5 100,0%
Transporte aquaviario Direta 602,9 683,6 412,6 445,6 660,2 638,4 248,6 3.691,8 96,6 %
Indireta 10,6 4,0 9,1 31,2 474 23,1 2,9 1283 34%
Total 613,4 687,6 421,7 476,9 707,6 661,5 251,5 3.820,1 100,0%
Transporte terrestre Direta 630,0 814,3 2.118,7 2.140,5 2.582,7 3.264,8 1.477,2 13.028,2 21,5%
Indireta 2.316,2 3.840,3 5.191,7 6.282,5 10.005,6 14.266,5 5.570,4 47.473,1 78,5%
Total 2.946,2 4.654,5 7.310,4 8.423,1 12.588,3 17.531,3 7.047,5 60.501,3 100,0%
Total geral Direta 1.446,7 1.683,4 3.014,6 3.347,8 4469,8 6.023,0 3.019,3 23.004,5 28,2%
Indireta 3.330,2 4.779,2 6.813,7 7.831,2 12.194,2 16.785,4 6.791,0 58.525,0 71,8%
Total 4.776,9 6.462,6 9.828,3 11.179,0 16.664,0 22.808,4 9.810,3 81.529,5 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

Um aspecto distintivo do financiamento do BNDES ao setor de servicos emerge

da anédlise dos desembolsos pela 6tica do porte da empresa. Diferentemente da

industria e do comércio, sdo as pequenas empresas que receberam a maior parte dos

volumes liberados no periodo 2003-2009: 60,5% ante 22,0% das médias empresas e
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17,5% das empresas de grande porte. Desde 2005, as grandes vém perdendo
participagdo nos desembolsos totais para o setor de servigos, com os volumes de
desembolso registrando variacao negativa (Grafico 19 e Tabela 11). Em contraste, desde
2006, a participacdo das pequenas empresas tem aumentado, passando de 52,6% em
2006 para 61,4% em 2008 (74,6% no 1° semestre de 2009). No triénio 2006-2008, os
desembolsos para as micro e pequenas empresas cresceram, em média, 64,5% em
termos reais. Para esse resultado, devem ter contribuido os varios programas de apoio
especifico para esse setor, como PROSOFT - que fomenta os servicos de tecnologia de
informagdo; FINAME-MODERMAQ - voltado para a modernizacdo da Industria
Nacional e dos Servicos de Saude; o PROCULT - programa de estimulo as atividades
de audiovisual.?®

Grafico 3.19 - Evolucido da participagao relativa dos desembolsos do BNDES aos setor de
servicos por porte das empresas (em %)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009(1)

| = Grande ®Média ® Micro/Pequena |

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre.

19 O BNDES também possui um programa especifico para o financiamento de caminhdes, carretas,
reboques, caminhdes-tratores para caminhoneiros individuais, o PROCAMINHONEIRO. Os objetivos e
caracteristicas dos programas de apoio a atividades especificas do setor de servigos, ver Quadro 3.
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Tabela 11 Taxas de crescimento nominal e real' dos desembolsos do BNDES para o setor de
servicos por porte das empresas (em % a. a.)

Porte das empresas 2003 | 2004 | 2005 [ 2006 | 2007 | 2008
Grande - Taxa cresc. nominal -0,47 -26,29 88,99 56,58 -9,43 -1,27
Grande - Taxa cresc. real -143 -25,06 80,41 50,77 -9,63 -2,16
Média - Taxa cresc. nominal -1,63 -34,80 19,21 24,05 53,16 25,38
Média - Taxa cresc. real -249 -32,84 16,57 21,01 47,64 22,22
Micro/Pequena - Taxa cresc. nominal -21,07 -1,96 43,02 42,35 66,17 106,71
Micro/Pequena - Taxa cresc. real -20,28 -2,79 38,36 37,75 59,54 96,63
Total - Taxa cresc. nominal -11,13 -18,43 45,19 41,73 42,90 70,69
Total - Taxa cresc. real -11,19 -17,86 40,35 37,18 38,25 63,68

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagdo especial. Elaboragao prépria.

Nota:

1. Deflator: IPCA.

Nos cinco principais subsetores do setor de servicos, que em conjunto,
respondem por 94,5% dos desembolsos, observa-se, todavia, que as grandes empresas
possuem maior participacao nos desembolsos, a excecdo da atividade de transporte
terrestre. Apenas nessa atividade, que inclui as empresas transportadoras e
caminhoneiros individuais (pessoa fisica), e nas atividades de prestagdo de servigos e
de informacdo e comunicacdo (que, entre outras, inclui editoras, tecnologia de
informagao, atividade cinematografica, agéncias de publicidade, pesquisa de mercado),
as micro e pequenas empresas tém participacdo superior a 20%. Ja as empresas de
porte médio tém um peso maior nas atividades de informagdo e comunicagdo e de
transporte terrestre (Tabela 12).

Tabela 12 - Desembolsos do BNDES por porte das empresas nos principais subsetores do
setor de servicos (R$ milhoes)

Subsetores de Servigos Porte 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | Total |% Particip.
Ativ aux transporte e entrega Grande 205,1 2249 334,7 304,3 758,5 301,8/ 1.039,6| 3.169,0 67,51%
Média 12,2 25,5 96,1 72,9 112,6 99,1 31,5 450,0 9,59%
Pequena 19,2 61,9 345,7 165,7 142,1 221,7 118,7| 1.074,9 22,90%
Total 236,6 312,4 776,5 542,9| 1.013,2 622,6] 1.189,8| 4.693,9] 100,00%
Ativ imobil, profissional e adm |Grande 128,1 134,5 261,1 230,5 490,1 981,4 252,1| 2.477,8 55,90%
Média 67,7 34,3 100,5 152,9 151,0 144,6 65,7 716,8 16,17%
Pequena 158,8 96,7 145,4 153,9 229,1 299,2 154,7| 1.237,8 27,93%
Total 354,7 265,5 507,0 537,3 870,3| 1.425,2 472,6| 4.432,4| 100,00%
Educagéo Grande 8,4 7,8 43,5 30,8 358,8 463,8 77,4 990,5 64,8%
Média 59 12,6 72,7 48,5 52,8 57,2 37,0 286,8 18,7%
Pequena 13,6 271 15,4 354 61,3 63,0 36,7 252,4 16,5%
Total 27,9 47,6 131,5 114,7 472,8 584,0 151,1] 1.529,6 100,0%
Transporte aquaviario Grande 193,7 413,0 365,5 338,7 684,7 621,7 248,0| 2.865,4 75,01%
Média 418,0 274,3 50,6 129,9 20,1 25,3 1,4 919,5 24,07%
Pequena 1,8 0,3 5,6 8,2 2,8 14,5 2,1 35,3 0,92%
Total 613,4 687,6 4217 476,9 707,6 661,5 251,5| 3.820,1] 100,00%
Transporte terrestre Grande 1.071,0f 1.640,3| 3.281,6] 4.172,5| 5.951,9| 7.801,8| 2.955,7| 26.874,8 44,42%
Média 685,11 1.159,8| 1.496,3| 1.819,6/ 3.103,0/ 4.089,2( 1.434,2| 13.787,1 22,79%
Pequena 1.190,2| 1.854,4| 2.532,5| 2.431,0f 3.533,4| 5.640,3| 2.657,6 19.839,4 32,79%
Total 2.946,2| 4.654,5| 7.310,4| 8.423,1| 12.588,3| 17.531,3| 7.047,5| 60.501,3| 100,00%
Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboracao prépria.
Nota:

1. Primeiro semestre.

No periodo 2003-2009, 103 institui¢des financeiras participaram como repasses
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de financiamento para as empresas do setor de servigos. O exame dos agentes
financeiros pelo prisma do controle da propriedade de capital revela informacdes bem
interessantes (Gréafico 20). Em primeiro lugar, chama atencdo a menor importancia
relativa do grupo das institui¢des financeiras publicas, que, além dos bancos federais,
inclui os bancos e agéncias estaduais de fomento, cuja participagdo média nos repasses
a esse segmento foi de 10% no periodo em analise (ante 29,1% no setor de comércio).
Em contraste, os bancos privados nacionais lideraram com folga os repasses dos
desembolsos do BNDES as atividades de servigos, s6 perdendo espaco para os
concorrentes estrangeiros em 2008 e no 1° semestre de 2009. Essa troca de posicao
refletiu, sobretudo, a agdo dos bancos controlados pelas montadoras (todas elas
empresas multinacionais), que, ante ao aumento da aversdo ao risco dos bancos
privados no contexto de deterioragdo do cendrio economico associado ao efeito-
contagio da crise, ampliaram os repasses com intuito de sustentar o desempenho das
vendas de seus controladores.

Grafico 20 - Participacdo relativa dos agentes financeiros, agrupados por natureza do capital,
nos repasse de recursos do BNDES ao setor de servigos (em %)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009(1)

| = Estrangeiro  ® PrivadoNacional ~m Pdblico |

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre.

O grupo das instituicdes privadas nacionais liderou, com relativa folga, os
repasses totais do BNDES no periodo 2003 ao 1° semestre de 2009 em nove dos doze
subsetores do setor de servicos, com destaque para: transporte terrestre (58%),

atividade imobilidaria e de prestacdo de servigos (61,1%), artes, cultura e esporte
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(71,3%). Ja o grupo das institui¢des publicas aparece como lider absoluto apenas no
subsetor de transporte aéreo (73,5%), no qual, possivelmente, financia a aquisicdo de
avides da Embraer por empresas regionais de aviacdo. No subsetor de educacao, as
instituicdes publicas também estdo na frente dos rivais, mas sem uma vantagem
expressiva (39%). O grupo dos estrangeiros desponta com ligeira vantagem no subsetor
de transporte aquavidrio. Esse grupo disputa com as institui¢des privadas nacionais a
lideranca dos repasses no subsetor de satde, respondendo por 37,1% das liberacoes
totais no periodo em tela contra 37,2% do grupo das instituigdes privadas nacionais

(Tabela 13).
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Tabela 13 - Desembolsos do BNDES para os subsetores do setor de servigos por tipo de
agente financeiro, a

upado por propriedade do capital (R$ milhdes)

Subsetores de Servicos Tipo do Agente Financeiro Total 2003-09" Part%
Estrangeiro 68 13,1%
Alojamento e alimentagdo Privado Nacional 284 55,0%
Puablico 165 31,9%
Total 517 100,0%
Estrangeiro 2 3,1%
Artes, cultura e esporte Privado Nacional 49 71,3%
Puablico 18 25,6%
Total 69 100,0%
Estrangeiro 340 12,5%
Ativ aux transporte e entrega Per?dO Nacional 1.193 44,0%
Publico 1.181 43,5%
Total 2.714 100,0%
Estrangeiro 53 16,8%
Ativ financeira e seguro Privado Nacional 167 53,0%
Pablico 95 30,1%
Total 315 100,0%
Estrangeiro 879 22,7%
.. . .. Privado Nacional 2371 61,1%
Ativ imobil, profissional e adm Pablico 628 16,2%
Total 3.878 100,0%
Estrangeiro 279 30,3%
Educacio Privado Nacional 278 30,2%
Pablico 363 39,5%
Total 919 100,0%
Estrangeiro 283 39,0%
Informaco e comunicacio Privado Nacional 320 44,1 %
Puablico 123 16,9%
Total 726 100,0%
Estrangeiro 91 33,4%
Outras ativ servicos Privado Nacional 129 47,6 %
Puablico 51 19,0%
Total 271 100,0%
Estrangeiro 490 37,1%
Satide e serv social Privado Nacional 491 37,2%
Puablico 340 25,7 %
Total 1.321 100,0%
Estrangeiro 1 0,7%
Transporte aéreo Privado Nacional 49 25,8%
Puablico 138 73,5%
Total 188 100,0%
Estrangeiro 46 35,9%
Transporte aquavidrio Privado Nacional 39 30,7 %
Puablico 43 33,4%
Total 128 100,0%
Estrangeiro 17.185 36,2%
Transporte terrestre Privado Nacional 27.545 58,0%
Puablico 2.739 5,8%
Total 47.469 100,0%
Estrangeiro 5.883,4 10,1%
Total geral Privado Nacional 30.529,5 52,2%
Pablico 22.101,9 37,8%
Total 58.514,8 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracdo propria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

Refletindo o aumento da concentracdo existente no sistema financeiro

brasileiro, ao longo desses seis anos e meio, o volume repassado pelos dez principais
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agentes financeiros saltou de 69,8% em 2003 para 76,4% em 2008, alcangando 79,3% no
1° semestre de 2009 (Tabela 14). Diferentemente do que foi verificado para o setor de
comércio, o banco lider dos repasses nesse segmento, o Bradesco, permaneceu bem a
frente dos demais concorrentes ao longo de todo o periodo. Unico representante dos
bancos publicos no ranking dos demais maiores repassadores, o Banco do Brasil
ampliou ao longo do periodo sua participacdo nos repasses as atividades de servigos,
que saltou de 3,3% em 2003 para 8,4% em 2008. Todavia, nesse segmento, o BB ocupa

apenas quarta posicao entre os dez maiores.

Tabela 14 - Participacao relativa dos dez maiores agentes financeiros repassadores de recursos
do BNDES ao setor de servicos (em %)

Ranking dos maiores repassadores | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009' [2003-09'
Banco Bradesco S/A 172%  202%  208%  205%  207%  188%  177%  195%
Banco Volkswagen S/ A 114%  117%  11,7%  108%  104%  137%  159%  123%
Unibanco S/A 36%  54%  58%  83%  142%  131%  95%  103%
Banco do Brasil S/A 33%  26%  61%  62%  74%  84%  94%  7,0%
Banco Mercedes-Benz do Brasil S/ A 0,0% 0,0% 0,0% 1,2% 7,3% 9,4% 15,6% 6,2%
Banco Safra S/ A 71%  80%  68%  82%  60%  30%  09%  52%
Banco ABN Amro Real S/A 37%  47%  38%  54%  56%  57%  47%  51%
Banco DaimlerChrysler S/A 11,4% 14,6 % 13,8% 6,5% 0,0% 0,0% 0,0% 4,3%
Banco Volvo S/A 54%  50%  44%  39%  37%  43%  56%  44%
Banco Dibens S/ A 68%  7A%  63%  62%  02%  00%  00%  26%
TOTAL 698%  794%  795%  772%  755%  764%  793%  769%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.
Nota:
1.Primeiro semestre.

Igualmente, setor de servigos se observa, como mencionado, o peso dos bancos
das montadoras do setor automotivo, que financiam, sobretudo, a venda de
caminhdes, com destaque o banco da Volkswagen, que ocupa a segunda posi¢do no
ranking dos principais repassadores desse segmento (12,3%), e o da Mercedes (6,2%),
que ganhou importancia, a partir da fusdo com a Daimler-Chrysler em 2007, e da
empresa sueca Volvo (4,4%). Nota-se, que em comportamento distinto dos demais,
esses bancos das montadoras ampliaram o repasse em 2008 e no primeiro semestre de
2009, no intuito de sustentar as vendas de veiculos dos seus controladores.

Também chama atengdo no ranking dos maiores repassadores as atividades de
servigos a auséncia do Itad, que ao longo do periodo em andlise, disputava com o
Bradesco a lideranca no mercado de crédito privado. Em contraste, observa-se a forte
presenga do Unibanco, sobretudo a partir de 2006, quando incorporou o Banco Dibens,
especializado no financiamento de veiculos pesados, adquirido em junho do ano
anterior. Essa aquisi¢do permitiu ao Unibanco tomar a segunda posicdo do Banco
Volkswagen em 2007. Porém, com aumento da aversdo ao risco associado ao impacto

da crise global sobre o nivel de atividade, a participacdo do Unibanco nos repasses caiu
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de 14,2% em 2007 para 13,1% em 2008 e para 9,5% no 1° semestre de 2009, com
consequente retorno a terceira posicdo entre os dez maiores repassadores (10,3% no
periodo).

O cruzamento das informag¢oes dos desembolsos indiretos por agente financeiro
e por subsetor de atividades de servigos fornece um quadro mais preciso da
importancia relativa dos principais bancos repassadores nesse segmento do mercado
de crédito corporativo (Tabela 15). Nesse corte, banco privado nacional Bradesco
aparece como lider dos repasses em quatro subsetores: alimentagdo e alojamento; arte e
cultura e esporte, atividade imobilidria e prestagdo de servicos e transporte terrestre. Ja
o BB lidera os repasses as atividades auxiliares de transporte, educacdo e transporte
aéreo, enquanto outra instituicdo publica, o (BRDE), aparece como o principal
repassador de financiamento as atividades financeiras e de seguro, que incluem as
cooperativas de crédito mutuo, planos de satide e seguradoras. Trés instituicdes
financeiras estrangeiras sdo os principais repassadores em quatro subsetores: satide e
servigo social e outros servicos - ABN Amro; informag¢édo e comunicagao - Santander; e
transporte aquavidrio - Caterpillar Financial, brago financeiro da empresa
multinacional americana que fabrica motores de embarcacdo e de caminhodes
rodovidrios, maquinas e equipamentos para agricultura, mineragdo e construcao
pesada.

Em relagdo aos produtos do BNDES, observa-se que para o setor de servigos os
dois principais produtos sdo: o financiamento a aquisicdio de maquinas e
equipamentos, sobretudo, caminhdes e vagoes, no Finame (58,2% no periodo), e os
financiamentos, no dmbito do Finen (24,%), para a modernizacdo de instalagdes com
valores superiores a R$ 10 milhdes. Igualmente importantes para empresas de servigos
sdo os recursos que o BNDES libera no BNDES automatico (5,0%) e os aporte
realizados mediante operagdes de mercado de capitais, por exemplo, subscricdo de
debéntures, que no periodo 2003-2009 representaram 5,0% do total do desembolso para

esse setor. (Tabela 16).
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Tabela 15 - Desembolso dos principais agentes financeiros do BNDES por subsetores de

servicos (em R$ milhdes) e participagdo no total repassado ao subsetores (em %)

Subsetores de Servigos Agente Financeiro 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009' |Total geralf/o Particip.
Banco Bradesco S/A 3,5 1,7 2,6 47 4 39,3 272 15,9 137,5 26,6%

Banco do Brasil S/A 2,7 1,9 53 3,9 11,5 29,5 215 76,3 14,8%

Alojamento e alimentagao Banco Safra S/A 42 0,38 16,5 11 21 9,9 0,5 35,2 6,8%
UnibancoS/A 32 15,8 12,1 2,3 2,0 3,6 39,1 7,6%

Banco Regional de Desen. do Extremo Sul 7,7 0,9 13,4 6,7 5,7 78 3,2 45,3 8,8%

Total de repasse ao subsetor 51,9 38,4 75,9 81,0 93,5 113,7 62,5 516,9| 100,0%

Banco Bradesco S/A 2,3 18 1,0 1,1 1,9 10,9 2,1 21,0 30,5%

Banco BVAS/A 55 24 0,7 8,6 12,5%

Artes, cultura e esporte Banco do Brasil S/ A 15 0,0 0,2 11 1,6 2,8 2,8 10,1 14,6%
’ Unibanco S/A 15 0,0 0,6 0,2 22 3,2%
Banco Industrial e Comercial S/A 33 1,2 45 6,5%

Total de repasse ao subsetor 229 7,5 3,1 2,6 8,4 18,7 58 68,9 100,0%

Banco do Brasil S/ A 4,4 26,1 255,2 108,1 54,3 93,5 28,4 569,9 21,0%

Banco Bradesco S/ A 252 53,2 83,6 84,4 82,8 78,8 39,0 4471 16,5%

Ativ aux transporte e entrega Banco Regional de Desen. do Extremo Sul 11,2 33 36,1 20,7 473 106,2 79,7 304,6 11,2%
Unibanco S/A 4,5 18,3 35,8 18,2 52,9 35,2 274 192,3 7,1%

Caixa Economica Federal 49,5 504 38,7 19,1 9,1 1,8 1,0 169,5 6,2%

Total de repasse ao subsetor 1484 243,6 653,0 3974 436,7 534,8 299,9 2.713,8] 100,0%

Banco Regional de Desen. do Extremo Sul 19,7 12,9 25 71 35 1,2 46,9 15,1%

Banco Bradesco S/ A 10,2 6,5 13 72 24 9,3 42 41,3 13,3%

Ativ financeira e seguro Banco do Nordeste do Brasil S/ A 58 18 11 0,6 9,3 3,0%
Banco Safra S/ A 11,0 4,0 10,8 4,6 0,4 30,8 9,9%

Unibanco S/A 13 3,0 44 4,5 29 44 22 22,8 7,3%

Total de repasse ao subsetor 109,2 68,0 27,7 53,3 22,6 21,1 9,3 311,2| 100,0%

Banco Bradesco S/ A 35,9 52,1 233,1 2213 307,1 2135 98,7 1.161,7 29,9%

Banco do Brasil S/ A 16,4 11,2 10,4 254 74,2 2833 54,8 475,7 12,3%

. . . Unibanco 22,7 2,6 104 7,7 45,5 268,1 8,1 365,1 9,4%
Ativ imobil, profissional e admy by 4 antim S/A 03 01 67 6,5 96,4 764 1864|  4,8%
Caterpillar Financial S/ A 229 15,7 26,4 15,9 30,5 30,0 20,4 161,8 4,2%

Total de repasse ao subsetor 298,2 2544 4798 4832 7433 11984 4233 3.880,6] 100,0%

Banco do Brasil S/A 27,7 39,2 28,4 36,1 19,1 28,5 13,5 192,6 20,9%

Banco ABN Amroreal S/A 25,6 10,7 39,6 22,1 13,5 54 2,7 119,6 13,0%

Educacio Banco ItauS/A 10,8 5,6 243 21,1 9,7 4,9 55 81,8 8,9%
Banco Santander S/A 1,1 18 58 14,7 259 21,6 12,3 83,2 9,0%

Banco Regional de Desen. do Extremo Sul 6,9 11,3 6,9 16,0 10,1 8,6 3,3 62,9 6,8%

Total de repasse ao subsetor 148,3 134,1 154,9 1514 1264 129,8 75,5 920,5| 100,0%

Banco Santander S/A 0,1 0,4 04 0,0 205,0 4,8 0,4 211,1 28,9%

Banco Bradesco S/ A 0,9 3,7 12,0 16,2 30,2 30,3 15,5 108,7 14,9%

Informaco e comunicacao Unibanco-S/A 1,7 4,0 85 2,2 21,9 59,8 8,38 106,8 14,6%
Banco do Brasil S/ A 1,2 33 5,6 24,8 17,4 20,6 20,0 92,9 12,7%

Banco ItauS/A 0,1 0,1 38 55 12,7 10,1 14,1 46,3 6,3%

Total de repasse ao subsetor 21,5 27,2 44,7 65,1 343,2 151,1 78,6 731,5] 100,0%

Banco ABN Amro Real S/ A 2,2 4,2 0,3 13,3 13,9 14,2 48,1 17,7%

Banco Bradesco S/ A 3,0 34 114 31 49 6,7 59 384 14,2%

Outras ativ servicos Banco Santander S/A 25 4,6 12,1 12,8 21 0,3 34,4 12,7%
Banco do Brasil S/ A 1,6 2,9 2,7 2,0 5,4 9.8 55 30,0 11,1%

Banco ItauS/A 2,7 3,6 79 2,0 4,6 5,0 25,8 9,5%

Total de repasse ao subsetor 15,2 25,7 35,5 46,3 55,1 62,4 30,8 271,1|  100,0%

Banco ABN Amro Real S/ A 26,1 33,8 42,3 47,6 51,7 33,4 18,8 253,7 19,2%

Banco do Brasil S/ A 43,7 14,0 3,1 16,1 33,5 48,1 9,7 168,1 12,7%

Satide e serv social Banco Bradesco S/A 22,0 9,2 3,9 10,2 66,6 32,3 7,9 152,1 11,5%
Unibanco S/A 14,7 5,0 19,9 6,5 29,7 27,3 8,4 111,5 8,4%

Banco Santander S/A 0,7 14 85 21,0 464 32,6 3,6 114,2 8,6%

Total de repasse ao subsetor 187,0 1254 127,3 228,1 301,1 255,2 96,7 1.320,9| 100,0%

Banco do Brasil S/ A 2,6 0,2 4,1 131,3 138,2 73,4%

Banco Bradesco S/A 0,1 71 0,1 0,0 11 4,0 124 6,6%

Transporte aéreo Banco Safra S/A 3,6 6,4 0,6 10,7 5,7%
Banco Industrial e Comercial S/ A 10,0 10,0 5,3%

Unibanco S/A 52 33 0,1 8,6 4,6%

Total de repasse ao subsetor 0,9 10,6 10,9 9,1 10,7 10,7 1354 188,3| 100,0%

Caterpillar Financial S/ A 38 23,8 71 03 35,0 27,3%

Banco do Brasil S/ A 0,2 11,5 6,9 91 1,0 28,7 22,3%

Transporte aquavidrio Banco Bradesco S/ A 6,4 0,2 6,3 39 31 0,1 20,0 15,6%
Banco Safra S/A 4,6 3,7 1,7 2,6 0,5 13,0 10,2%

Caixa Estadual Ag.de Fomento/RS 32 34 0,3 57 12,7 9,9%

Total de repasse ao subsetor 10,6 4,0 91 31,2 474 23,1 2,9 1283| 100,0%

Banco BradescoS/A 455,6 821,1 1.0484 12057 19722 2731,7 993,3 9.228,1 19,4%

Banco Volkswagen S/A 335,6 5443 788,0 8416 12646 22952 1.079.3 7.148,6 15,1%

Transporte Terrestre Unibanco S/A 64,2 2015 2879 6074 15685 1.791,8 585,7 5.107,1 10,8%
Banco Mercedes-Benz do Brasil S/A 89,3 8412 15680 1.048,1 3.546,7 7,5%

Banco Safra S/A 200,1 3281 337,1 561,9 655,8 401,6 56,6 25411 5,4%

Total de repasse ao subsetor 2.3162 3.8403 5.191,7 62825 10.0056 142665 55704 47.473,1] 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.

Nota:

1. Primeiro semestre.
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Tabela 16 - Participacio relativa dos produtos no total dos desembolsos do BNDES
ao setor de servigos (em %)

Produtos 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009’
Finame 50,3% 61,9% 56,2% 57,4% 58,4% 60,0% 58,2%
Finem 30,5% 26,9% 27,3% 25,8% 21,8% 21,2% 29,9%
BNDES automatico 12,1% 6,4% 6,6% 5,4% 4,2% 3,1% 4,4%
Mercado de capitais 1,6% 0,7% 5,0% 5,8% 6,5% 6,4% 2,8%
Leasing 4,5% 2,8% 3,5% 4,3% 6,8% 5,8% 0,9%
BNDES-Exim 0,2% 0,3% 0,2% 0,1% 1,2% 2,0% 1,2%
Cartao BNDES 0,0% 0,1% 0,2% 0,5% 0,8% 1,0% 1,9%
Aplicagédo néo reembolsavel 0,7% 0,5% 0,4% 0,5% 0,3% 0,3% 0,4%
Agricola 0,1% 0,2% 0,6% 0,3% 0,1% 0,2% 0,3%
Prestacao de garantia 0,0% 0,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total geral 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Nota:

1. Primeiro semestre.

Da andlise da participacdo relativa dos produtos nos principais subsetores
emerge um quadro um pouco mais preciso das diferentes necessidades de
financiamento das atividades de servigos, as quais, como destacado, sdao muito
heterogéneas. No subsetor de transporte terrestre, o financiamento a aquisicdo de
caminhdes e dnibus pelo Finame respondeu por 72% das libera¢des totais no periodo
em exame, enquanto o financiamento de modernizagio e ampliacdo das instalagdes via
Finem aparece como o segundo produto mais importante, com 19% dos recursos
(Tabela 17). Ja no subsetor transporte aquavidrio, predomina os financiamentos com
valores superiores a R$ 10 milhdes, no ambito do Finem (98% das liberagdes). O Finem
também foi o produto mais importante nas atividades de logistica (47%), enquanto o
Finame foi o principal produto no subsetor de atividade imobilidria e prestagdo de
servigos. No subsetor de Educacdo, o BNDES automatico foi o produto principal (62%),
seguido por financiamento de modernizacdao e ampliacdo das instalagdes via Finem

(62%).
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Tabela 17 - Desembolsos do BNDES por tipo de produto aos principais subsetores
de servicos (R$ milhdes e em %)

Subsetores de Servigos Produto 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2000” [ Total |% Particip.
FINEM 156,7 156,2 2074 177,2 560,4 158,9 7693 2.186,2 47%
BNDES AUTOMATICO 34,7 31,1 326,7 174,2 184,9 211,2 169,9| 1.132,7 24%
FINAME 40,4 108,2 173,5 134,0 180,1 194,7 62,1 893,0 19%
Ativ aux transporte e entrega MERCADO DE CAPITAIS 18,6 41,9 150,0 2105 4%
AGRICOLA 1,7 14,9 62,7 30,3 18,8 35,3 30,5 194,2 4%
LEASING 31 19 5,7 6,5 21,9 13,4 0,5 52,9 1%
CARTAO BNDES 0,0 0,5 21 5,1 9,1 7,6 24,5 1%
Total 236,6 312,4 776,5 5429 1.0132 622,6 1189,8| 4.6939 100%
FINAME 179,6 190,1 4172 363,2 578,6 5252 189,1| 24430 55%
FINEM 57,7 9,9 27,2 59,5 139,6 300,3 35,1 629,1 14%
BNDES-EXIM 4,4 8,9 53 463,2 119,3 601,1 14%
BNDES AUTOMATICO 109,8 55,4 31,5 70,9 85,2 49,0 57,7 459,5 10%
Ativ imobil, profissional e adm CARTAO BNDES 0,0 1,6 6,7 194 42,9 65,7 51,4 187,8 4%
LEASING 5,6 2,8 15,5 19,0 18,8 15,7 0,8 78,3 2%
MERCADO DE CAPITAIS 0,38 0,7 39 3,2 12,7 21,3 0%
APLICACAO NAO REEMBOLSAVH 0,5 0,5 1,2 2,9 6,5 11,6 0%
AGRICOLA 0,6 0,6 0%
Total 354,7 265,5 507,0 537,3 8703 14252 472,6] 44324 100%
BNDES AUTOMATICO 1251 98,7 87,5 87,5 72,0 93,4 47,0 611,2 62%
FINEM 14,4 28,2 56,7 55,8 36,9 13,8 10,5 216,2 22%
FINAME 99 6,4 10,0 44 98 134 9,6 63,4 6%
Educacao APLIC:ACAO NAO REEMBOLSAVH 9,0 8,3 9,9 8,2 15,3 5,7 0,1 56,5 6%
CARTAO BNDES 0,0 0,1 0,7 3,0 6,5 8,8 8,7 27,7 3%
LEASING 05 0,7 0,1 0,7 13 04 03 4,0 0%
AGRICOLA 0,1 0,1 0%
Total 158,9 142,4 164,8 159,7 141,7 135,5 76,2 979,1 100%
FINEM 602,9 686,9 416,0 4459 689,7 645,5 2488 37357 98%
FINAME 10,6 0,7 5,2 30,8 17,3 15,7 2,3 82,6 2%
Transporte aquaviario CARTAO BNDES 02 0,0 03 0,3 0,9 0%
LEASING 0,2 0,4 0,7 0%
BNDES AUTOMATICO 0,1 0,3 0,0 0,4 0%
Total 6134 687,6 421,7 476,9 707,6 661,5 251,5| 3.820,1 100%
FINAME 20751 36315 48552 58115 88447 12.850,1 53987 43.466,6 72%
FINEM 5733 8033 17030 17093 1.8742 3.311,4 14919 11.4663 19%
LEASING 202,6 176,6 315,9 4471  1.081,1 1.296,9 879 3.608,1 6%
MERCADO DE CAPITAIS 56,3 4152 431,1 740,1 1.642,7 3%
BNDES AUTOMATICO 38,4 20,0 17,7 15,0 29,4 34,7 27,2 1825 0%
Transporte terrestre CARTAO BNDES 0,0 0,4 3,0 9,0 18,8 38,2 41,8 1111 0%
PRESTACAO DE GARANTIA 22,8 22,8 0%
AGRICOLA 0,1 0,1 0%
APLICAGCAO NAO REEMBOLSAVH 04 0,5 0,2 1,1 0%
BNDES-EXIM 0,0 0%
Total 29462 46545 73104 84231 125883 175313 7.047,5| 605013 100%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacdo especial. Elaboragao préopria.

Nota:
1. Primeiro semestre.

No que se refere a demanda ndo-atendida, nota-se que no setor de servigos, a

semelhanca do verificado para o setor de comércio, que, na modalidade indireta, os

percentuais de demanda ndo-atendida sdo consideravelmente menores do que os

registrados na modalidade direta (Grafico 21), exatamente pelas mesmas razoes ja

destacadas no item IV.1.1 Porém, no setor de servigos, ao longo do periodo em exame,

o percentual de demanda nédo-atendida na modalidade indireta foi menor e muito mais

estavel do que o observado em comércio.
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Grafico 21 - Evolugdo da demanda nao-atendida ™ no setor de servigos por modalidade (em
%)
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacado especial. Elaboragao prépria.
Nota:
1. A relacdo entre os volumes das consultas e dos desembolsos fornece uma proxy da demanda nao-
atendida.
2. Primeiro semestre.

IV.2. Demais bancos pablicos

Como ja destacado, o exame da evolugdo do crédito dos demais bancos publicos
aos setores de comércio e comércio baseia-se nas informacdes extraidas das notas
explicativas das demonstracdes contdbeis do BB, da CEF e da Nossa Caixa sobre a
carteira de crédito por setor de atividade. Tais informacdes ndo sdo, todavia,
padronizadas, ja que cada instituicdo discrimina, livremente, os setores.

Assim, nas notas explicativas da Nossa Caixa nao ha, a exce¢ao do 1° semestre de
2009, informagdes detalhada sobre o crédito concedido as atividades de servigos, pois,
sob a rubrica de “Outras Atividades”, a carteira de crédito de atividades de servicos
estd agregada as carteiras de financiamento de atividades imobilidrias, de
infraestrutura e de atividades rurais. Igualmente, para esse banco nao foi possivel
excluir do saldo das operagdes com pessoas juridicas, os montantes relativos aos
intermediarios financeiros e ao setor imobilidrio. Na CEF, a rubrica “Outros Servigos”
inclui os financiamento as atividades de infraestrutura, e, em particular ao saneamento
basico. J& o BB ndo discrimina, no total da carteira de crédito no 1° semestre de 2009, as
operacdes de crédito realizadas no Brasil daquelas efetuadas por sua rede externa.
Ressalte-se, ainda, que nenhum das trés institui¢des puablicas detalha informacées para

os subsetores do terciario.
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Feitas essas ressalvas sobre a limitacdo dessa base de informagdo, é possivel
observar que a Nossa Caixa possui uma maior exposigdo as atividades comerciais do
que os seus congéneres, embora em declinio desde 2008. Na média do periodo 2003-
2008, para o qual se dispde de informagdo para todas as trés institui¢des publicas, o
peso do setor de comércio na carteira de crédito da Nossa Caixa foi de 41,1% ante a
14,1% na carteira corporativa do BB e de 12,7% na CEF (Grafico 22). Essa diferenca tao
expressiva é resultado, pelo menos em parte, da relativa especializagdo do BB no
fomento do crédito rural e da CEF no fomento do saneamento basico, que, como ja

destacado esta classificado como Outros Servicos.

Grafico 22 - Participacdo do setor comércio na carteira de crédito corporativo! dos grandes
bancos publicos (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstra¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:

1. Para o BB e a CEF, o total do crédito corporativo exclui intermedidrios financeiros e crédito
imobilidrio e inclui empresas estatais. Para a Nossa Caixa, ndo foi possivel identificar as operagdes
de crédito para esses segmentos do crédito corporativo.

2. Nao hé informagdo disponivel para as operacdes de crédito doméstico do BB no 1° semestre de
2009.

A maior concentracdo das operacdes de crédito corporativo da Nossa Caixa no
setor de comércio ndo significa, contudo, que, esse banco publico, cujo controle foi
transferido pelo governo do estado de Sao Paulo ao BB em marco de 2009, seja uma
importante fonte de crédito para as empresas comerciais. Além da carteira de crédito as
pessoas juridicas da Nossa Caixa ser bem pequena (em torno de 26% do total de crédito
ao setor privado) quando comparada, por exemplo, com a do BB, que, na média do

periodo 2003-2008, supera 78% (Tabelas Al e A3 do Anexo), o saldo das operacdes de
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crédito desse banco ao setor de comércio registrou, no periodo em tela, taxas de
crescimento significativamente menores do que as do BB e da CEF (Tabela 18). 20
Ressalte-se, igualmente, que a atuagdo da Nossa Caixa como agente financeiro do
BNDES para repasse de recursos ao setor de comércio no periodo em tela foi
insignificante: apenas 0,05% do total de liberacdes para esse segmento (ante a 19,1% do
BB e a 3,1% da CEF), como visto no item precedente.

Tabela 18 - Taxas de crescimento nominal e real' do crédito dos bancos ptblicos ao setor de

comércio
Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
BB - nominal 30,2% 16,2% 22,7% 31,4% 37,6% nd
BB - real 28,1% 153% 22,0% 30,1% 35,5%
CEF - nominal 54,3% 67,2% 30,9% -3,5% -34,1% 15,0%
CEF - real 50,4 % 63,6% 30,0% -3,3% -32,2% 14,3%
Nossa Caixa - nominal 18,6% 225% 12,2% 7,0% 15,3% -3,2%
Nossa Caixa - real 17,3% 21,3% 11,8% 6,7% 14,4% -3,0%

Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Nota:
1. Deflator: IPCA.

Em sua estratégia de crescimento e expansdo dos negdcios, o BB incorporou em
2008, o Banco do Estado de Santa Catarina (BESC) e o Banco do Estado do Piaui (BEP) e
adquiriu o controle do Banco Nossa Caixa. Essas aquisi¢des permitiram ao banco
ampliar seus negdcios em varios segmentos do mercado de crédito, e explica, pelo
menos em parte, a elevada taxa de crescimento da carteira corporativa do BB (ver
Tabela A1 do Anexo)?!. Em 2008, as operagdes de crédito destinadas ao setor comércio
registraram variagdo real de 35,5% (Tabela 18).

Na CEF, o peso do setor de comércio na carteira corporativa que ja era
relativamente pequena no inicio do ciclo recente de expansdo do crédito se reduziu

significativamente em 2008, quando caiu para apenas 4,9% (ante 16,8% em 2006), em

20 O banco Nossa Caixa saiu atrasado no ciclo recente de ampliacdo do crédito. Embora desde 2002
mantenha um convénio com oito federacdes empresariais representativas dos setores de industria e
comércio e servigo, apenas em 2007 este banco comegou a expandir mais fortemente o crédito, com foco
em micro e pequenas empresas dos setores de industria, comércio e servigo, em particular na modalidade
de capital de giro e, sobretudo, nas pessoas fisicas, em particular servidores do governo paulista. Em 2008,
com a compra de R$ 1,9 bilhdo em carteiras de consignado de outros bancos, a Nossa Caixa registrou um
aumento de 47,6% em suas operacdes de crédito na comparagao com 2007 (Sciarretta, 2009). Mencione-se,
ainda que, de acordo com relatério de administragdo da institui¢do, com o propésito de evitar a retragado
do comércio de veiculos em razao do “empogamento de liquidez”, a Nossa Caixa criou no dltimo trimestre
de 2008, uma linha de crédito da ordem de R$ 4 bilhdes para as instituigdes financeiras de menor porte,
sobretudo aquelas ligadas as montadoras.

21 De acordo com o relatério de administragdo da instituicdo, em 2008, o BB intensificou sua estratégia de
aquisicao de carteiras de crédito de pequenos bancos, favorecida pelas medidas adotadas pelo CMN, as
quais permitiram a liberagdo de depésito compulsério, como visto no Relatério I desse subprojeto de
pesquisa.
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reflexo da expressiva contragdo dos saldos das operagdes de crédito as empresas
comerciais: -32,2% em termos reais (Grafico 22 e Tabela 18). Além da retracdo do
crédito ao comércio por razdes de estratégia operacional, essa queda na importancia do
setor de comércio na carteira corporativa da CEF também pode ser explicada pelas
aquisicoes de carteiras de crédito de instituicdes menores realizadas por essa
instituicdo em 200822, as quais, possivelmente, possuiam exposi¢do significativa no
setor industrial, cuja participagdo na carteira corporativa da CEF praticamente dobrou
(ver Tabela A2 do Anexo).

Em relagdo ao setor de servigos, a andlise da atuagdo dos bancos publicos é
prejudicada pela forma de apresentacao dos dados de crédito setorial pela CEF e pela
Nossa Caixa, que incorporaram empréstimos e financiamento a outros tipos de
atividades. Na CEF, onde o saldo de crédito a Outros Servicos responde por mais de
81%, em média, da carteira de crédito corporativo (Gréfico 23), é possivel estimar, a
partir de informagdes dos relatérios de administracdo, que os financiamentos a
infraestrutura e ao saneamento representam, em média, 41% do crédito total registrado
como de Outros Servigos. Porém, como ndo ha discriminagdo da parcela desses
financiamentos que é destinado as prefeituras (portanto, ao setor publico), ndo foi
possivel fazer um calculo, ainda que aproximado, do saldo do crédito efetivamente
destinado as atividades corporativo de servigos.

De acordo com os relatérios de administracio da CEF, desde 2003, essa
instituigdo passou a oferecer crédito comercial para as empresas, priorizando, entre
outras, sobretudo, as atividades médico-hospitalares, turismo e educacao, que
integram o setor de servicos. Em 2008, aliando o cumprimento da diretriz
governamental de politica anticiclica a sua prépria estratégia operacional, a CEF
ampliou fortemente a concessdo dos empréstimos com recursos livres, denominados
comerciais, o que se traduziu no crescimento a taxas expressivas da carteira de crédito

ao setor de servicos (Tabela 19).

22 De acordo com informagdes do relatério de administragao de 2008, a CEF adquiriu carteiras de crédito e
formalizou acordos operacionais com cinco instituicdes financeiras nas areas de consignado e de empresas
de médio porte, no valor de R$ 8,4 bilhdes. Também em 2008, foram criadas: uma linha de crédito para
investimentos, direcionada aos hospitais filantrépicos e uma nova linha de crédito para capital de giro
destinada aos hospitais nao filantrépicos que prestam servigos ao SUS.
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Grafico 23 - Participacdo do setor de servicos! na carteira de crédito corporativo? dos grandes

bancos puablicos (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstragdes de Resultado das Institui¢des. Elaboragio proépria.

Nota:

1. Para a CEF, o crédito ao setor de servigos inclui financiamento a infraestrutura. Para a Nossa

Caixa, os dados incluem financiamento a infraestrutura e ao setor rural, exceto em 2009.

2. Para o Banco do Brasil e a CEF, o crédito corporativo exclui intermediarios financeiros e crédito
imobilidrio e inclui as empresas industriais estatais. Para a Nossa Caixa, ndo foi possivel identificar
as operagdes de crédito para esses segmentos do crédito corporativo.
3. Nao hd informacao disponivel, no 1° semestre de 200, para as operacdes de crédito doméstico do

BB por setor de atividade econémica.

Tabela 19 -Taxas de crescimento nominal e real' do crédito dos bancos ptiblicos ao setor de

servico?
Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
BB - nominal 9,4% 111%  51,5% 26,1% 64,2% nd
BB - real 8,8% 105% 49,9% 25,0% 60,6 %
CEF - nominal 24,3% 393% 14,7% 26,1% 64,2% 35,3%
CEF - real 22,5% 372% 14,2% 25,0% 60,6 % 33,7%
Nossa Caixa - nominal 25,1% 4,0% 8,2% 21,1% 73,8% 6,7%
Nossa Caixa - real 23,4% 3,8% 8,0% 20,2% 69,7 % 6,4%

Fonte: Notas Explicativas das Demonstragoes de Resultado das Institui¢des. Elaboragao propria.

Nota:
1. Deflator: IPCA.

2. Para a CEF, o crédito ao setor de servigos inclui financiamento a infraestrutura. Para a Nossa Caixa,
os dados incluem financiamento a infraestrutura e ao setor rural, exceto em 2009.
3. N&o ha informacdo comparéavel para o ano de 2008.

Mesmo para o Banco do Brasil, inico dentre os bancos publicos que detalha a

composicdo de sua carteira de crédito por quatro setores de atividade - industria,

comércio, servigos e rural -, ndo é improvavel que, na carteira de crédito de servicos

estejam incluidas atividades classificadas para o propésito desse subprojeto de
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pesquisa como pertinentes ao setor de infraestrutura, como distribuicdo e geragdo de
energia, transporte, telecomunicagdo e construgdo. De todo modo, se tal deficiéncia for
desconsiderada, o exame da participagdo do setor de servicos no total do crédito
corporativo revela que, a despeito da menor importancia relativa desse setor na
carteira do BB, o seu peso vem aumentando continuamente desde 2006 (Gréfico 23) em
decorréncia da forte ampliacao dos saldos das operacoes de crédito destinada ao setor
de servicos, em ritmo bem superior ao da média de expansdo da carteira de crédito
corporativo do banco (Tabela 19 e Tabela Al do Anexo). Em 2006, por exemplo,
enquanto o saldo total do crédito corporativo cresceu 30,58 % em termos nominais em
comparagdo com 2006, a carteira das operacdes de crédito as atividades de servigos se
elevou em extraordindrios 51,5% em comparagdo com o ano anterior.2? Ressalte-se que
esse aumento da importancia do setor de servicos na carteira corporativo do BB
ocorreu, praticamente, em linha com a sua atuagdo como agente financeiro do BNDES.
Como visto no item precedente, o banco vem ampliando, desde 2005, sua participacao
nos repasses ao setor de servicos.

Em 2008, com a ampliagdo expressiva pelo BB de crédito a esse setor, em
consonancia com a orientacdo anticiclica do governo federal, a participacao do setor
servicos na carteira de crédito corporativo atingiu seu percentual mais elevado (17,4%)
do periodo 2003-2008. Isto porque, nesses seis anos, a carteira de crédito do BB as
atividades de servigos cresceu, em termos nominais, em média 31% ao ano, acima,
portanto das carteiras de crédito destinadas ao comércio e a industria (sobretudo na
modalidade de capital de giro), que registraram crescimento anual médio de,
respectivamente, 27% e 30% no mesmo periodo (ver Tabela A1l do Anexo).

Na Nossa Caixa, os empréstimos e financiamento as atividades de servigos
também cresceram no periodo 2003-2008, com uma variagdo nominal média anual de
24%. Em 2008, no que sugere uma reorientacdo da estratégia operacional nesse
segmento, a Nossa Caixa aumentou vigorosamente suas operagdes de crédito com as
empresas de servicos.2* A participacdo desse segmento na carteira de crédito
corporativo, na qual a base de clientes é constituida por pequenas e médias empresas,

se elevou em 7,1 pontos percentuais na comparacdo com o ano anterior (Gréfico 23 e

23 Néao se encontrou no relatério de administracdo da institui¢do, relativo ao ano de 2006, nenhuma
informagédo que ajudasse a esclarecer essa considerdvel ampliacao da carteira de crédito as atividades de
servigo.

24 No ultimo trimestre de 2008, a Nossa Caixa abriu uma linha de crédito para o financiamento de capital
de giro das empresas vencedoras do leildo de concessao rodovidrias do Estado de Sdo Paulo.
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Tabela A3 do Anexo).

Na&o obstante suas insuficiéncias, as informagoes quantitativas nos relatérios de
administracdo para a amostra dos dez maiores bancos - Banco do Brasil, Itad,
Unibanco, Bradesco, Santander, ABN Amro Real, Caixa Econdmica Federal, HSBC,
Safra e Nossa Caixa - fornecem elementos adicionais para andlise do mercado de
crédito bancario por setor corporativo. No caso das atividades tercidrias, os dados da
carteira de crédito setorial dessas institui¢cdes, que em dezembro de 2008, respondiam
por 84,% do total das operagdes de crédito do sistema bancério e por 71% do crédito
total do financeiro nacional (SFN), 2> permitem tragar, pela 6tica da natureza do capital,
um quadro, ainda que impreciso, da importancia relativa dos bancos publicos e
privados no financiamento das empresas comerciais e de servico. Em comum,
independentemente da propriedade de capital, todas as institui¢des financiam capital
de giro com recursos proprios, da chamada tesouraria, e investimentos com repasse de
recursos do BNDES ou de recursos captados no exterior,

Os dados das carteiras de crédito dos grandes bancos por setor de atividade
(Gréfico 24), agregados por natureza do capital, mostram no segmento do crédito ao
comércio uma evolucdo um pouco diferente daquela sugerida pelas estatisticas
agregadas sistema financeiro disponibilizada pelo BCB (Gréfico 5). Enquanto naquela
base de comparacdo, as institui¢cdes publicas avancaram sobre fatias de mercado dos
bancos estrangeiros, nessa, o grupo dos bancos publicos nao logrou elevar de forma
significativa sua participacao nesse segmento do mercado de crédito corporativo, que
atingiu 29,4% em 2008 (ante 28,5% em 2003). Ja o grupo dos privados nacionais, apds
perder mercado para os estrangeiros no biénio 2004-05, em razdo de estratégias de
crescimento via aquisicdo desses tultimos, reagiu e chegou a dominar 52% desse

segmento em 2007, recuando para 48,2% em 2008, mas ainda mantendo a lideranca.

** Esses calculos foram realizados a partir das informagdes contdbeis disponiveis no site do BCB sobre os
50 maiores bancos. Ver: http://www4.bcb.gov.br/fis/ TOP50/port/Top502008121P.asp
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Grafico 24 - Participacao relativa dos grandes bancos, agregados por natureza do capital, no
crédito ao setor comércio (em % a.a.)

2003 2004 2005 2006 2007 2008

|  Pablicos! & Privados Nacionais2 ® Privados Estrangeiros3 |

Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:

1. Inclui BB, CEF e Nossa Caixa.

2. Inclui Bradesco, Itati, Unibanco e Safra. Em razao da fusdo Itat com Unibanco em 2008, os dados
para dessas duas institui¢des foram consolidados no Itat Unibanco Holding.

3. Inclui ABN Amro Real, HSBC e Santander. Em razdo da aquisicao do holandés ABN Amro pelo
espanhol Santander em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander Brasil.

Em 2008, com o impacto da crise global, os grandes bancos privados nacionais
reduziram o volume de crédito ao comércio, enquanto os bancos publicos, em
particular, o BB e CEF, aproveitaram para conquistar mercado?. Naquele ano,
enquanto a carteira de crédito do grupo dos bancos publicos destinada as atividades
do setor comercial cresceu 29,1% em termos reais, a carteira dos privados nacionais
aumentou apenas 8,8% (Grafico 25). Ja a dos estrangeiros subiu 21,5%, possivelmente
em razdo do efeito da variacdo cambial sobre as operacdes de repasse externo a clientes

corporativos no mercado doméstico, segmento no qual esses bancos sdo muito ativos.

26 Em 2008, o BB incorporou alguns bancos estaduais.
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Grafico 25 - Taxas de crescimento real® do crédito dos grandes bancos, agregados por
natureza do capital, ao setor de comércio (em %)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:

1. Deflator: IPCA.

2. Inclui BB, CEF e Nossa Caixa.

3. Inclui Bradesco, Itati, Unibanco e Safra. Em razao da fusdo Itat com Unibanco em 2008, os dados
para dessas duas institui¢des foram consolidados no Itatt Unibanco Holding.

4. Inclui ABN Amro Real, HSBC e Santander. Em razio da aquisicdo do holandés ABN Amro pelo
espanhol Santander em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander Brasil.

Em relacdo ao segmento de crédito corporativo as atividades de servigos, o
exame dos dados de crédito da amostra dos dez maiores bancos, agrupados por
natureza do capital, mostra que, nos anos iniciais do atual ciclo de expansao do crédito,
os bancos publicos largaram na frente e conquistaram mercado a custa do grupo dos
bancos estrangeiros (Gréfico 26), cuja carteira de crédito ao setor servigo encolheu 1,2%
em termos reais em 2004 na comparacdao com 2003 (Grafico 27). Em 2005, em reflexo
das aquisicoes realizadas pelo ABN Amro, como serd visto na segdo V, o grupo dos
estrangeiros avancou sobre fatias de mercado dos seus concorrentes, porém, sem
conseguir sustentar a posigdo frente ao grupo dos bancos publicos. Em 2006, os bancos
publicos tomaram fatias de mercado tanto dos rivais nacionais como dos estrangeiros.
Todavia, ndo conseguiram frear o avanco dos privados nacionais, que, com a
intensificagdo do ritmo da atividade econdomica em 2007, adotaram estratégias
agressivas de ampliacdo dos empréstimos corporativos. Em 2008, com a desaceleracao
dos rivais estrangeiros, a incorporagdo de outras instituicdes e as agdes anticiclicas, o
grupo dos bancos publicos aumentou ligeiramente sua participagdo nesse segmento do

mercado de crédito corporativo.
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Grafico 26 - Participacao relativa dos dez grandes bancos, agregados por natureza do capital,
no crédito ao setor de servicos (em % a.a.)

:
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das Institui¢des. Elaborac¢do propria.
Notas:

1. Inclui BB, CEF e Nossa Caixa.

2. Inclui Bradesco, Itati, Unibanco e Safra. Em razao da fusao Itat com Unibanco em 2008, os dados
para dessas duas institui¢des foram consolidados no Itati Unibanco Holding.

3. Inclui ABN Amro Real, HSBC e Santander. Em razdo da aquisi¢ao do holandés ABN Amro pelo
espanhol Santander em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander Brasil.

Grafico 27 - Taxas de crescimento real® do crédito dos grandes bancos, agregados por
natureza do capital, ao setor de servi¢os (em %)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das Institui¢des. Elaborac¢do propria.
Notas:

1. Deflator: IPCA.

2. Inclui BB, CEF e Nossa Caixa.

3. Inclui Bradesco, Itati, Unibanco e Safra. Em razdo da fusdo Itat com Unibanco em 2008, os dados
para dessas duas institui¢des foram consolidados no Itatt Unibanco Holding.
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4. Inclui ABN Amro Real, HSBC e Santander. Em razio da aquisicdo do holandés ABN Amro pelo
espanhol Santander em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander Brasil.

Porém, o controle desse segmento permaneceu ao longo de todo o periodo, com
os bancos privados nacionais. Em 2007 e 2008, o grupo privado nacional conseguiu
reconquistar parte da fatia de mercado que havia perdido no inicio do ciclo. Se
somadas as participacdes dos privados nacionais com os estrangeiros, os bancos
privados, que, como visto na secdo IV.1, lideram os repasses dos financiamentos
indiretos do BNDES (89,9% do total), respondiam por quase 68,8% desse segmento em
2008.

Esses resultados sdo distintos daqueles observados a partir das estatisticas do
BCB para o total das operagdes do SFN. Como foi visto na secao IlI, as instituicoes
publicas consolidaram o seu dominio no segmento do crédito ao setor servicos a partir
de 2007. Em contraste, na base de dados da amostra dos dez maiores bancos, a
participacdao do grupo dos bancos ptblicos nesse segmento caiu 1,6 pontos percentuais
em 2007, antes de atingir o patamar de 31,2% em 2008 (ante 41,2% no total do SEN).
Essa diferenca indica que o maior peso das institui¢des ptblicas na base de dados do
BCB se deve, em grande parte, ao peso dos desembolsos diretos do BNDES, cuja
importancia no financiamento desse segmento é bem maior do que no do comércio (ver
subsecdo IV.1 e Grafico A9 do Anexo).

O exame comparativo revela que ainda, aliando as diretrizes governamentais
com suas proprias estratégias operacionais, o BB conquistou fatias de mercado no
segmento de crédito corporativo. No segmento de crédito as empresas de comércio, o
BB desbancou o Bradesco da lideranca e abriu varios pontos percentuais de vantagem
em relacdo ao Itat e ao Santander, enquanto no segmento de crédito de as empresas de
servigos, o BB controla parcela do mercado semelhante a do Bradesco, ligeiramente

maior do que a do Santander.
V. Atuagao dos bancos privados nacionais e estrangeiros

Como visto na secdo precedente, os grandes bancos privados, em seu conjunto,
sdo os principais atores no segmento do mercado de crédito corporativo para os setores
terciarios comércio e servigos, respondendo por 70,6% do saldo de crédito para o
comércio e por 68,8%para as atividades de servigos. Essas institui¢des também
lideraram os repasses dos financiamentos do BNDES para as empresas desses dois

setores de atividade no periodo de 2003 ao primeiro semestre de 2009, respondendo

55



por 70,9% dos repasses as atividades do comércio e por 89,9% dos repasses as de
servicos.

Com intuito de aprofundar o exame da evolugdo do crédito corporativo nesses
setores, essa secao analisa a atuacdo dos sete bancos privados integrantes da amostra
dos dez maiores bancos em atuagdo no pais, a partir das informacdes extraidas das
notas explicativas das demonstra¢des contabeis sobre a carteira de crédito por setor de
atividade. A semelhanca do que ja assinalado para os bancos publicos, as informagdes
contabeis da carteira de crédito ndo sao padronizadas e nem estdo disponiveis com o
mesmo grau de abertura setorial para todas as institui¢des ao longo de todo o periodo
em foco. Outra dificuldade refere-se ao fato de ao longo do periodo em estudo,
ocorreram aquisi¢des pelos bancos da amostra como fusdo entre esses proprios bancos,
que se traduziram em variagdes, as vezes, expressivas das carteiras de crédito.

A natureza da propriedade de capital dos bancos norteou a organizacdo da
analise. Desse modo, os bancos privados nacionais - Bradesco, Itat, Unibanco e Safra -
sdo analisados na subsecao V.1 e os bancos privados estrangeiros - Santander, ABN e
HSBC - na subsegao V.2. Porém, como as estratégias operacionais dos bancos privados
sdo guiadas, exclusivamente pelo objetivo de valorizacdo do capital, optou-se pelo
exame comparativo dessas instituicoes nos dois segmentos do mercado privado de

crédito corporativo.

V.1. Bancos privados nacionais

Nas entrevistas realizadas no &mbito desse projeto de pesquisa, o Bradesco e o
Itati apareceram como os principais players nos diversos segmentos do crédito
corporativo. Todavia, o cenédrio que emerge do exame dos dados da carteira de crédito
por setor de atividade comporta algumas nuances.

Quando teve inicio, em 2003, a fase de expansdo do atual ciclo de crédito, o
Bradesco, um dos principais bancos varejistas do pais, que havia acabado de
incorporar o Banco Mercantil de Sao Paulo, o espanhol Bilbao Viscaya Argentaria e o
Banco Zogbi, era o lider inconteste do segmento de crédito privado ao comércio. Com
participacdo de mais de 35% nesse segmento, o Bradesco era seguido de longe, no
grupo dos privados nacionais, pelo banco Safra, cujo foco de atuacdo é o segmento
corporativo, com 14,1% de participagdo, enquanto o Itad estava em ultima posicdo,
com participacdo de apenas 10,9% (Gréfico 28). Apds perder fatias de mercado entre
2004 e 2006, com o forte avanco dos rivais, o Bradesco consolidou o seu dominio no

segmento do crédito privado ao setor de comércio, elevando a 37,4% sua participagao
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nesse segmento.

O Itatt adotou uma estratégia de concorréncia nesse segmento que combinou
crescimento organico da base de negbcio com parceiras e aquisi¢des, que permitiram
reduzir um pouco a enorme diferenca em relacdo ao Bradesco, seu principal rival.
Entre 2003 e 2007, a carteira de crédito ao setor de comércio do Itat cresceu em média
40% ao ano (Tabela 20), com destaque para as operacoes de crédito, tanto de capital de
giro como para expansao da rede de lojas, com o subsetor de comércio varejista.?”
Nesse periodo, o banco realizou parcerias importantes, como a com Cia Brasileira de
Distribuicdo (Grupo Pao de Actcar) 2 e com as Lojas Americanas, e adquiriu o Bank
Boston, que estava sob controle do Bank of America. A aquisi¢do do BankBoston em
2006 permitiu ao Itat elevar em 50,2% (48,7% em termos reais) sua carteira de crédito
ao comércio e em 40% a carteira total de crédito corporativo, em particular, no
segmento das micro, pequenas e médias empresas, no qual o banco americano possuia
significativa penetracao.

Grafico 28 - Participagao relativa dos bancos privados no total do crédito privado ao setor
comércio (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das Institui¢des. Elaborac¢do propria.
Notas:
1. Para o Itad, os dados de crédito para o comércio foram estimados a partir da distribuicao setorial

27 De acordo com informagdes divulgadas nos relatérios de administracdo, o subsetor de comércio varejista
respondia, em média, por 79% das operacdes de crédito com o setor de comércio no periodo 2004-2006.
Nesse triénio, o saldo da carteira de crédito com empresas de comércio varejista saltou de R$ 2,5 bilhdes
em 2004 para R$ 5,4 bilhdes em 2006, o que corresponde a uma variagdo nominal de 113%.

28 Em razdo do conflito de interesse criado com a fusao com o Unibanco, que mantinha parceria com a rede
americana de hipermercados Wal-Mart, a parceria exclusiva entre o Itat e o Grupo Pao de Actcar foi
rompida em agosto de 2009 (Itad..., 2009).
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de 2006.

2. Em razao da fusao do Itati e do Unibanco, os dados do Unibanco em 2008 foram consolidados
com os do Itati no balango da nova institui¢do, denominada Itatt Unibanco.

3. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo de sua aquisi¢ao pela matriz
espanhola. O Santander no Brasil para a se denominar Santander Real.

Em contraste, o Safra perdeu mercado, com sua participacdo no segmento
privado do crédito ao comércio se reduzindo para apenas 6,5% em 2008, em razado da
expressiva contracdo do crédito em 2008, com variagdo real negativa da ordem de
34,1% em relacao a 2007. Igualmente, o Unibanco perdeu fatia de mercado em 2004 e
2005, por ampliar o crédito as empresas de comércio em ritmo inferior ao de seus

principais rivais, Bradesco e Itat.

Tabela 20 - Taxas de crescimento nominal e real' do crédito dos bancos privados nacionais ao
setor de comércio

Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Bradesco - nominal 32,4% 22,9% 11,4% 39,2% 25,8% 1,2%
Bradesco - real 30,2% 21,7% 11,0% 37,5% 243% 1,2%
Itat * - nominal 44,2% 37,0% 50,2% 29,3% 77,7 % 29,4%
Itat? - real 41,1% 35,1% 48,7% 28,1% 734% 28,1%
Unibanco - nominal 11,6% 25,2% 42,7% 20,7% @) ¢
Unibanco - real 10,8% 23,9% 41,4% 19,8%
Safra - nominal 17,3% 24,1% 32,3% 15,7% -36,2% 9,9%
Safra - real 16,1% 22,8% 31,3% 15,0% -34,1% 9,4%
Fonte: Notas Explicativas das Demonstragdes de Resultado das Institui¢des. Elaboragao propria.
Nota:

1. Deflator: IPCA
2. Para o Itat, os dados de crédito para o comércio foram estimados a partir da distribui¢do setorial de

2006.

3. Em novembro de 2008, ocorreu a fusdo do Itatt e do Unibanco. Para os anos de 2008 e 2009, os
dados do Unibanco foram consolidados com os do Itad no balango da nova instituigdo, denominada
Itad Unibanco.

Todavia, ndo obstante o ritmo de crescimento acelerado da carteira de crédito
ao comércio do Itati e a conquista de fatia expressiva do mercado privado (24,3% em
2008), esse banco manteve um menor exposigdo a esse setor do que o Bradesco e o Safra
(Gréfico 29). No Bradesco, lider das institui¢des privadas nos repasses do BNDES ao
comércio, as operacdes de crédito para as empresas comerciais representaram, em
média no periodo em andlise, 22,6% da carteira de crédito corporativo, com foco no

subsetor de comércio varejista de produtos especializados? e de comércio de

veiculos®. Observa-se, contudo, que a participagdo do setor de comércio na carteira

2% O Bradesco mantém parceria com as Casas Bahia, um dos lideres no comércio varejista de
eletroeletronicos e moveis. E em 2005, estabeleceu parceria as Lojas Esplanadas, um dos maiores grupos
varejista da regido Nordeste, e com as Lojas Colombo, varejista de eletroeletronicos.

30 De acordo com informacdo do relatério de administracdo, o Bradesco atua, inclusive por meio de
parceiras, no financiamento a aquisicdo de veiculos novos e usados em todas as etapas da cadeia, que
agrega montadoras, concessiondrias e consumidores.
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corporativa dessa instituigdo subiu 6,0 pontos percentuais entre 2003 e 2005. Ja no
Safra, a média, de participagdo do comércio no crédito corporativa foi de 23,4%. Em
contraste, o peso dos empréstimos as empresas comerciais na carteira de crédito
corporativo ficou em torno de 14,4% no Itati e de 14,6% no Unibanco no periodo 2003-
2007. Com a fusao, em 2008, a participacdo do comércio na carteira de crédito
corporativo da holding Itat Unibanco ficou em 11,7%, atingindo 16,1% no final do
primeiro semestre de 2009.

Gréfico 29 - Participagdo do setor comércio na carteira de crédito corporativo! dos grandes
bancos privados nacionais (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:

1. Para o Bradesco, Itati e Unibanco, o total do crédito corporativo exclui intermedidrios financeiros
e inclui as empresas publicas dos setores de petroquimica e de geracao e distribui¢do de energia.

2. Para o Itat, os dados de crédito para o comércio foram estimados a partir da distribuicao setorial
de 2006.

3. Em novembro de 2008, ocorreu a fusdo do Itat e do Unibanco. Para os anos de 2008 e 2009, os
dados do Unibanco foram consolidados com os do Itat no balango da nova instituigdo,
denominada Itati Unibanco.

No segmento do crédito ao setor de servicos, a disputa por mercado entre os
bancos privados foi bem mais acirrada no periodo em exame. Embora o Bradesco tenha
se mantido na lideranga ao longo de todo o periodo, a distdncia mantida dos seus
concorrentes em 2008 ndo foi tdo ampla como a verificado no segmento do crédito
corporativo ao comércio, no qual chegou a abrir uma vantagem de 21,6 pontos
percentuais do segundo colocado. O Safra foi o vice-lider desse segmento até 2005%! e

se manteve na frente dos demais privados nacionais até 2007 (Grafico 30).

31 Em 2005, o ABN Amro, que vinha adotando uma estratégia agressiva de crescimento via aquisicao,
assumiu a vice-lideranga do segmento privado do crédito as atividades de servico.
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Gréfico 30 - Participagdo relativa dos grandes bancos privados no total crédito privado ao
setor de servicos (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstracdes de Resultado das Institui¢cdes. Elabora¢dao
propria.

Nota:

1. Em novembro de 2008, ocorreu a fusao do Itati e do Unibanco. Para os anos de 2008 e 2009,
os dados do Itat referem-se a nova institui¢do, denominada Itat Unibanco.

2. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da aquisi¢do de sua
matriz na Holanda pelo Santander Espanha. Com a incorporagdo o Santander no Brasil para
a se denominar Santander Real.

Mesmo ampliando, desde 2003, a concessdo de crédito as atividades de servicos
de forma acelerada (Tabela 21), o Itati teve grande dificuldade de ampliar sua fatia de
mercado antes da fusdo com o Unibanco em 2008. Em razdo do forte posicionamento
do Unibanco nesse segmento, no qual ocupa a terceira posi¢do entre os principais
repassadores do BNDES, a unido permitiu a holding Itat Unibanco alcangar
participagdo de 25,2%, se aproximando assim do Bradesco. Com participagdo de 32,2%
em 2008, esse dltimo ocupava a primeira posi¢do entre bancos privados, nacionais e

estrangeiros.

Tabela 21 - Taxas de crescimento nominal e real' do crédito dos bancos privados nacionais ao
setor de servicos

Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Bradesco - nominal 5,8% 18,1% 26,3% 61,1% 51,9% @
Bradesco - real 5,4% 17,2% 25,5% 58,5% 49,0%

Itati - nominal 25,6% 37,8% 56,2% 10,8% 235,5% 0,3%
Itat - real 23,7% 35,7% 54,5% 10,4% 222,4% 0,3%
Unibanco - nominal 24,0% 5,7% 14,9% 61,0% @ @
Unibanco - real 22,3% 5,4% 14,4% 58,4%

Safra - nominal 8,7% 4,2% 19,1% 25,8% 4,7% -17,0%
Safra - real 8,1% 4,0% 18,5% 24,7 % 4,4% -16,2%

Fonte: Notas Explicativas das Demonstra¢oes de Resultado das Institui¢des. Elaboracdo propria.
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Nota:

1. Deflator: IPCA.

2. Para o primeiro semestre de 2009, o Bradesco nado fornece informagdo para os subsetores de
servigos, impossibilitando, tal como realizado para os demais anos da série a exclusdo as atividades de
infraestrutura da carteira de crédito do setor servigos.

3. Em novembro de 2008, ocorreu a fusdo do Itati e do Unibanco. Para os anos de 2008 e 2009, os
dados do Itad referem-se a nova instituigdo, denominada Itatt Unibanco.

Em termos da exposicao dos grandes bancos privados nacionais ao setor de
servigos, observa-se que, mesmo apos ter perdido a vice-lideranca nesse segmento de
crédito, o Safra é o banco com mais elevada participagdo do crédito as atividades de
servicos em sua carteira corporativa: média de 36,5% no periodo 2003-2009 (Gréfico
31). Enquanto no Bradesco, que financia, sobretudo, atividades de transporte e
armazenagem, prestacao de servicos, educagdo, satide, hotéis e restaurantes, o peso do
setor servicos em sua carteira de crédito corporativo foi em média de 21,8%. Ja no Itad,
que concentra sua atuagdo nos subsetores de prestagdo de servigos e midia, embora
tenha crescido ao longo do periodo em foco, a participacdo desse setor em sua carteira
de crédito corporativo foi em média de 13,8%. No Unibanco, com atuacdo destacada no
financiamento de veiculos pesados, o setor de servigos respondeu, em média, por

17,5% da carteira corporativa.

Grafico 31 - Participacao do setor de servigos na carteira de crédito corporativo! dos grandes
bancos privados nacionais (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das Institui¢des. Elaborac¢do propria.
Notas:

1. Para o Bradesco, Itati e Unibanco, o total do crédito corporativo exclui intermediérios financeiros
e inclui empresas publicas dos setores de petroquimica e de geracado e distribuicao de energia.

2. Para o primeiro semestre de 2009, o Bradesco nado fornece informacdo para os subsetores de
servigos, impossibilitando excluir as atividades de infraestrutura da carteira de crédito do setor
servigos.
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3. Em novembro de 2008, ocorreu a fusdo do Itat e do Unibanco. Para os anos de 2008 e 2009, os
dados do Itat referem-se a nova instituigdo, denominada Itat Unibanco.

V.2. Bancos privados estrangeiros

No inicio da fase ampliacdo do ciclo atual de crédito, os bancos estrangeiros
apresentaram uma aversdo ao risco maior do que seus rivais publicos e privados.
Apenas a partir de 2004 é que esses bancos aceleraram a concessdao de empréstimos e
financiamentos ao setor privado corporativo, tanto com recursos livres como com
recursos direcionados.

Entre os estrangeiros, o holandés ABN Amro, presente no Brasil desde os anos
1910, era o que estava mais bem posicionado nos segmentos de crédito privado aos
setores de comércio e servigos (ver Graficos 28 e 30). Desde o final da década passada,
quando adquiriu o Banco Real em 1999, o ABN Amro vinha mantendo uma estratégia
de conquista de mercado mediante absor¢do dos concorrentes.3? A aquisi¢dio do
Sudameris Brasil, em outubro de 2003, levou o0 ABN a mais que dobrar sua carteira de
crédito ao comércio em 2004 (Tabela 22) permitindo, por consequéncia, ampliar sua
fatia no mercado privado de crédito ao setor comércio, que alcancou 18,9%,
consolidando sua lideranca no grupo dos estrangeiros. Em reflexo o peso desse setor
em sua carteira de crédito corporativo se elevou a 36,5% (Grafico 32). Nos anos
seguintes, a estratégia de ampliacdo dos negocios com pequenas empresas industriais e
de servigos, expressa nas altas taxas de crescimento do crédito (Tabela 23 e Tabela A8
do Anexo), contribuiu para reduzir relativamente o peso do comércio na carteira
corporativa do ABN, enquanto a participagdo do setor de servicos atingiu 37% em

2007.

32 O ABN também participou de leildes de privatizacao dos bancos estaduais, arrematando o Bandepe e o
Paraiban. Sobre os leildes de privatizacdo dos bancos publicos estaduais e as estratégias de concorréncia
dos bancos privados no periodo 1997-2005, ver: Freitas (2007a).
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Grafico 32 - Participacdo do setor comércio na carteira de crédito corporativo! dos grandes
bancos privados estrangeiros (em % a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstragoes de Resultado das Institui¢des. Elaboragio propria.
Notas:

1. O total do crédito corporativo exclui intermedidrios financeiros.

2. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da aquisi¢do de sua matriz
na Holanda pelo Santander Espanha. Com a incorporacdo o Santander no Brasil para a se
denominar Santander Real.

Nos anos iniciais do ciclo recente de ampliacao do crédito, o Santander adotou
uma politica agressiva de expansdo do crédito as empresas comerciais.?* Enquanto a
carteira de crédito corporativo cresceu, em média, 32,4% no biénio 2004 e 2005, o
crédito ao setor de comércio registrou taxas de variagdes muito mais expressivas
(Tabela 22), elevando a 21,5% o peso desse setor na carteira corporativa em 2005. A
participagdo do comércio na carteira de crédito corporativo que, na média do periodo,
foi a menor (17,2%) entre os bancos privados estrangeiros se reduziu, todavia, para
13,9% ao final do biénio 2006-07, em razdo retracio em termos nominais e reais do
saldo das operacdes de crédito destinadas as empresas comerciais. Essa reducdo

expressa uma alteragdo nas estratégias operacionais da instituicdo, que passou a

33 Diferentemente do ABN Amro, no atual ciclo de crédito, o Santander ampliou sua fatia nos diferentes
segmentos do mercado de crédito com crescimento orgéanico, apoiado uma estratégia agressiva de
conquista de clientes. Entre 1997 e 2000, o Santander adquiriu cinco institui¢cdes financeiras - Banco Geral
do Comércio, Noroeste, Meridional, Bozano Simonsen e Banespa - que lhe permitiram transformar em um
importante banco de varejo, com forte presenca em Sao Paulo e no Rio Grande do Sul. De acordo com
informagdes do relatério de administragdo, o expressivo crescimento da carteira de crédito do banco
refletiu a estratégia de ampliacdo da base de clientes pessoa fisica e juridica e da fidelizagdo de correntistas
com o lancamento de produtos e servigos diferenciados. Dentre os novos produtos langados, a criacdo, em
2006, da Conta Garantida e do Capital de Giro com Vinculacao de Recebiveis de Cartdo de Crédito como
garantia permitiu ao Santander expandir sua base de clientes no segmento de pequenas e médias
empresas e elevar o volume de crédito em 2006 e 2007.
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priorizar os setores da industria e de servigos, ampliando fortemente o crédito para
empresas industriais e de servicos (ver Tabela A9 do Anexo).

Tabela 22 - Taxas de crescimento nominal e real! do crédito dos bancos privados estrangeiros
ao setor comércio

Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Santander - nominal 62,7 % 42,9% -6,7% -1,5% 292,4% -11,8%
Santander - real 58,3% 40,6 % -6,5% -1,4% 276,1% -11,3%
ABN Amro Real - nominal 105,9% 10,3% 28,7% 0,3% @ @
ABN Amro Real - real 98,6 % 9,7% 27,8% 0,3%
HSBC - nominal 56,8% 39,0% 28,3% 33,4% 25,4% -7,0%
HSBC - real 52,5% 36,9% 27,4% 31,9% 24,0% -6,7%
Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢des. Elaboragao propria.
Notas:

1. Deflator: IPCA.
2. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo de sua aquisi¢do pela matriz
espanhola. O Santander no Brasil passou se denominar Santander Real.

Com a incorporagdo do ABN Amro Real em agosto de 2008, em razao da
compra, em outubro de 2007, do ABN Amro pelo Santander da Espanha, em consoércio
com o belga Fortis e do britanico Royal Bank of Scotland, a participagdo do comércio
no total do crédito corporativo voltou a subir, atingindo 17,5%. Igualmente, a
incorporacdo do ABN permitiu ao Santander, que possuia uma presenca pouco
expressa no mercado privado de crédito ao comércio, se tornar um concorrente de
peso, elevando sua participacao de 6,4% em 2007 para 22,2%em 2008 (Grafico 28),
ficando em posicao de ameagar o segundo colocado, o Itat.

A estratégia agressiva de ampliacdo da base de clientes e do volume das
operacoes de crédito adotada pelo Santander se traduziu igualmente em taxas
expressivas de crescimento da carteira de crédito as empresas do setor de servigos, em
particular, nos subsetores de educagdo e satide.3¥ Embora a importincia desse
segmento na carteira corporativa do banco tenha se elevado continuamente desde 2005,
o Santander nao logrou ampliar de forma substancial sua participagdo no mercado de
crédito ao setor de servicos, que chegou até mesmo a declinar entre 2005 e 2007,
quando se reduziu a 6,3%. Porém, com a incorporagdo do ABN, a carteira do Santander
mais do triplicou de volume, saltando de R$ 8,2 bilhdes para R$ 27,6 bilhdes entre 2007
e 2008 (variagdo real de 222%, ver Tabela 23). Com essa estratégia de crescimento, o
Santander se tornou vice-lider desse segmento, com participagdo de 30% (12,6% em

2007) nesse segmento do crédito privado corporativo, ficando em posicao de ameagar o

34 No setor de satide, o Santander atua em toda a cadeia de valor, que compreende a oferta de produtos e
servigos financeiros as empresas, tanto direcionados as pessoas juridicas - como hospitais e operadoras de
satide - como a pessoas fisicas, como médicos, funcionérios e fornecedores dessas empresas.
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Bradesco e na frente do Itad, outro rival importante. (Grafico 30). 35

Tabela 23 - Taxas de crescimento nominal e real! do crédito dos bancos privados estrangeiros
ao setor de servigos

Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Santander - nominal 1,0% 63,3% 39,0% 17,0% 235,1% 5,2%
Santander - real 0,9% 59,9% 37,8% 16,3% 222,0% 5,0%
ABN Amro Real - nominal -6,2% 64,0% 18,1% 61,9% @ @
ABN Amro Real - real -5,8% 60,5% 17,6 % 59,2%
HSBC - nominal 12,3% 32,5% 15,2% 16,5% 42,8% -9,6%
HSBC - real 11,8% 30,8% 14,7 % 15,8% 40,4% -9,2%
Fonte: Notas Explicativas das Demonstra¢des de Resultado das Institui¢des. Elaboragio propria.
Nota:

1. Deflator: IPCA.

Entre os grandes estrangeiros da amostra, o HSBC é o que tem presenca mais
recente no mercado bancério brasileiro, onde entrou em 1997, com aquisicdo do
controle aciondrio do Bamerindus em 1997. 36 Unico banco com atuacdo efetivamente
global entre os dez maiores, o HSBC nao tem no Brasil uma importancia equivalente a
seu peso no mercado internacional. Por essa razdo, o HSBC ndo é encarado como
concorrente relevante nem pelos grandes bancos privados nacionais nem pelo
Santander.

O exame dos dados da carteira de crédito por setor de atividade confirma essa
informacdo obtida nas entrevistas, em particular, no segmento privado de crédito ao
setor servicos, no qual a participacdo desse banco que ja era pequena em 2003 (4,0%) se
reduziu a menos da metade entre 2006 e 2008 (Grafico 30). No periodo em exame,
enquanto a variacao anual média da carteira corporativa do HSBC foi de 29,7% (Tabela
A10 do Anexo), a do segmento de servigos cresceu apenas 3,0% ao ano (Tabela 23).
Com a estratégia operacional de privilegiar atividades dos setores de infraestrutura,

construgdo civil e comércio, o peso do setor servigos na carteira corporativa do HSBC

também diminuiu, passando de 16,5% em 2003 para 11,1% em 2008 (Grafico 33).

3% Nas entrevistas, o Bradesco, Itatt Unibanco e Santander sdo apontados como os principais concorrentes
em todos os setores do crédito corporativo.

3 Para assumir o controle aciondrio do Bamerindus em 1997, a época o quarto maior banco privado
brasileiro, o HSBC contou com recursos do Programa de Estimulo a Reestruturacao e ao Fortalecimento do
Sistema Financeiro (Proer). Sobre esse ponto, ver: Freitas (1999) e (2007a).
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Grafico 33 - Participagdo do setor de servigos na carteira de crédito corporativo! dos grandes
bancos privados estrangeiros (em % a.a.)
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344

12,7

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)

| mSontander  WABNAmroRealz  ®HSBC |

Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:

1. Para total do crédito corporativo exclui intermediarios financeiros. Para o HSBC, exclui crédito
corporativo e inclui empresas publicas

2. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da aquisi¢do de sua matriz
na Holanda pelo Santander Espanha. Com a incorporacdo o Santander no Brasil para a se
denominar Santander Real.

No segmento de crédito ao comércio, todavia, o HSBC vem conquistando,
gradativamente, espaco, com a fatia do mercado se elevado de 6,3% para 9,5%. Nesse
setor, o HSBC opera no varejo em parceria com os lojistas, fornecendo capital de giro
desde o pequeno varejista as grandes redes, através da sua financeira Losango,
adquirida junto com o seu controlado, o Lloyds em 2003, e mantém relacionamento
estreito, como mencionado, com o Carrefour e com a C&A. A maior importancia desse
segmento na estratégia operacional do banco se traduz nas expressivas taxas de
crescimento e no aumento do peso do comércio na carteira corporativa do HSBC

(Tabela 21 e Gréfico 32).
VI. Conclusoes

Nesse relatorio procurou-se avangar no entendimento do segmento de crédito
corporativo para as atividades terciarias, a partir da incorporagdo de informacoes,
quantitativas e qualitativas, adicionais aquelas apresentadas no primeiro relatério
desse subprojeto. Nao obstante os limites e deficiéncias das estatisticas disponiveis, o

exame da evolugdo do crédito bancario, no periodo de 2003 ao primeiro semestre de
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2009, mostrou que os setores de comércio e servigos ndo tém participagdo no crédito ao
setor privado corporativo proporcional ao seu peso econdmico.

A anélise realizada mostrou igualmente que o BNDES constitui a principal
fonte para o financiamento dos investimentos nesses dois setores, sobretudo, mediante
a rede de agentes financeiros credenciados. Todavia, a participacdo desses setores nos
desembolsos do BNDES é consideravelmente distinta. Enquanto o setor de servigos
aparece no periodo em tela como o segundo principal destinatério dos desembolsos do
BNDES, o setor de comércio é o que recebe a menor parcela dos recursos dessa
instituicdo de fomento.

A maior relevancia do BNDES no financiamento do setor de servigos guarda,
sem duvida, relacdo com a maior necessidade de recursos para aquisicio de maquinas
e equipamentos (notadamente veiculos pesados para atividades de transporte terrestre,
que concentram mais de 74% dos desembolsos para o setor) das empresas desse setor
de atividade vis-a-vis as empresas do setor de comércio. Em contraste, no setor de
comércio, a demanda principal de financiamento do setor de comércio é para o giro
dos negodcios. Portanto, a necessidade de crédito das empresas comerciais é
majoritariamente atendida pelas instituicdes bancérias que operaram com recursos
livres.

Porém, quando, no contexto de aumento da aversdao ao risco dos bancos
privados em razdo do impacto da crise financeira global, até mesmo o financiamento
ao capital de giro ficou comprometido, o BNDES agiu de modo a mitigar a retracao do
crédito privado. Nesse contexto, o banco lancou um programa especial de capital de
giro para as empresas dos setores de atividade, em particular, para aquelas de menor
porte.

Pelo prisma do porte das empresas, o exame dos desembolsos do BNDES no
periodo em tela revelou outra diferenca importante entre os setores do terciario.
Enquanto as grandes empresas sdo as principais beneficidrias do financiamento do
BNDES no setor de comércio, com participacdo de 59,7% nos desembolsos, no setor de
servicos predominam as pequenas empresas, que respondem pela maior parte dos
volumes liberados no periodo 2003-2009: 60,5%. A despeito da maior concentragdo dos
desembolsos com empresas de menor porte, o percentual de liberacdes realizadas por
intermédio de agentes financeiros, publicos e privados, foi de 71,8% no setor de
servicos exatamente o mesmo percentual verificado no setor de comércio, no qual

predominam as grandes empresas. Como o BNDES s6 realiza operacdes diretas com
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valores superiores a R$ 10 milhdes, a pequena (e idéntica) participagdo de desembolsos
diretos nas liberagdes para as atividades tercidrias ¢ indicativo da menor necessidade
de recursos para investimentos vis-a-vis as atividades industriais e de infraestrutura
econOmica.

O quadro que emerge da andlise dos agentes financeiros repassadores de
recursos do BNDES pelo recorte da natureza do capital revela igualmente diferencas
entre os setores tercidrios. Embora as instituicdes privadas sejam os principais agentes
financeiros do BNDES em ambos os setores, as instituigdes publicas, em particular, o
Banco do Brasil, Banco Regional do Extremo Sul e Caixa Econdmica Federal, tém uma
participagdo expressiva nos repasses as empresas do setor de comércio, enquanto nos
repasses ao setor de servicos é flagrante a menor importancia do grupo das instituicoes
publicas. Isto reflete tanto as estratégias operacionais das institui¢cdes publicas como a
especializacdo de certas institui¢oes privadas, como é o caso dos bancos controlados
pelas empresas industriais fabricantes de veiculos pesados e equipamentos de
transporte de carga.

No segmento de repasses ao setor de comércio, por exemplo, o BB adotou uma
estratégia agressiva de conquista de mercado a partir de 2004. Em 2008 e no 1° semestre
de 2009, em razdo da maior aversdo ao risco dos bancos privados, conciliando agao
anticiclica com sua propria estratégia de conquista de mercado, o BB consolidou sua
posicdo na lideranca desse segmento, abrindo expressiva vantagem em relagdo aos
seus concorrentes.

Ja nos repasses ao setor de servigos, as instituicdes privadas, em particular, as
de capital nacional, lideraram com folga, ndo obstante os esforcos do BB em ampliar
sua participacao nesse segmento. Todavia, em 2008 e no 1° semestre de 2009, observou-
se uma troca de posicao entre o grupo privado nacional e o privado estrangeiro, com os
agentes financeiros privados nacionais perdendo espaco para os concorrentes
estrangeiros. Essa troca decorreu, sobretudo, da acdo dos bancos controlados pelas
montadoras (todas elas empresas multinacionais), que ampliaram os repasses com
intuito de sustentar o desempenho das vendas de seus controladores, ante ao aumento
da aversdo ao risco dos bancos privados no contexto de deterioragdo do cendrio
econdmico associado ao efeito-contagio da crise.

O exame dos dados extraidos das notas explicativas das demonstragoes
contabeis as dez maiores institui¢des bancdrias mostrou que o segmento de mercado de

crédito corporativo para os setores de comércio e servigos tem sido palco de disputas
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acirradas entre Banco do Brasil, Bradesco, Itat (que em 2008 se uniu ao Unibanco),
Santander (que incorporou o ABN Real em 2008) e, em menor medida, HSBC e Safra.
Esse ultimo, por ser um banco de atacado tem sofrido com o avango dos seus
concorrentes varejistas, que contam com amplas redes de agéncia e, portanto, uma base
mais ampla de clientes.

Independentemente da natureza da propriedade do capital, os bancos que
atuam nesse segmento financiam os investimentos das empresas com repasse de
recursos do BNDES ou de recursos captados no exterior e concedem crédito de capital
de giro com seus recursos de tesouraria. Por isso, os bancos privados veem o BNDES
muito mais como parceiro do que como um rival. Nessa parceira, o BNDES permanece
como a principal fonte de recursos para o financiamento de longo prazo, permitindo
aos bancos privados atender a demanda de crédito de seus clientes sem assumir risco
de descasamento de prazo entre suas operagdes ativas (concessdo de crédito) e passivas
(captagdo de recursos do publico).

Ainda que, em seu conjunto, os bancos privados tenham permanecido ao longo
do periodo em tela como os principais atores do segmento de crédito corporativo aos
setores de comércio e servigos, observa-se um avanco dos bancos ptblicos que, aliando
as diretrizes governamentais com suas proéprias estratégias operacionais, ocuparam
espaco deixado pelos bancos privados. Em 2008, o BB, por exemplo, desbancou o
Bradesco da lideranca no segmento de crédito as empresas de comércio e abriu vérios
pontos percentuais de vantagem em relagdo ao Itati e ao Santander. J4 no segmento de
crédito as empresas de servigos, o BB logrou reconquistar fatia de mercado perdida
para os seus rivais entre 2003 e 2005, controlando parcela do mercado semelhante a do
Bradesco, ligeiramente maior do que a do Santander.

Embora nado seja um player importante no segmento de crédito corporativo as
atividades terciarias, também a CEF apresentou comportamento semelhante ao do BB
em 2008, aliando o cumprimento da diretriz governamental de politica anticiclica a sua
propria estratégia operacional. Assim, no contexto de recuo dos bancos privados, essa
instituicdo ampliou fortemente a concessdo dos empréstimos com recursos livres,

denominados comerciais, ao setor de servicos.
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Anexo - Grificos, Quadros e Tabelas Auxiliares

Grifico A.1 - Evolugdo do volume de vendas do comércio varejista (indice 2003=100)
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Fonte: IBGE. Pesquisa Mensal do Comércio. Elaboragao Prépria.
Nota:
(1) O varejo ampliado inclui o comércio de automéveis e motos e de material para a construgao.

Gréfico A.2- Crescimento anual do PIB e principais componentes (6tica da demanda), em %
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Fonte: Contas Nacionais - IBGE. Elaboragao prépria.
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Grafico A.3 - Evolucio do rendimento médio real, ocupac¢io e massa de rendimento real das
seis regides metropolitanas do Brasil - variacdo acumulada em 12 meses - em %
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Fonte: PME/IBGE. Elaboracdo proépria.

Grifico A.4 - Composicao setorial do PIB (em %)
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Fonte: Contas Nacionais - IBGE. Elaboracao prépria.
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Gréfico A.5. Crescimento anual do PIB e principais componentes (6tica da oferta), em %

Fonte: Contas Nacionais - IBGE. Elaboragao prépria.
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Grafico A7 - Taxa de crescimento nominal das operag¢des de credito por setor
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragiao propria.

Grifico A8 - Taxa de Crescimento real das operagdes de crédito por setor
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragiao propria.
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Gréfico A9 - Participagido dos setores nos desembolsos totais dos BNDES
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre.



Quadro A. 1- Classificacio CNAE! das atividades dos setores de comércio e servicos

Setor

Segmentos

Principais Atividades

Comércio

Comércio por atacado

e Comércio atacadista de matérias-primas
agricolas, animais vivos; produtos alimenticios
para animais

o Comércio atacadista de maquinas, aparelhos e
equipamentos para uso agropecuario,
comercial, de escritdrio, industrial, técnico e
profissional

» Comércio atacadista de mercadorias em geral

Comércio de varejo

» Comércio ndo-especializado: supermercados,
hipermercados; outros tipos de comércio nao-
especializado com predominancia de produtos
alimenticios

¢ Produtos alimenticios, bebidas e fumo;

« Combustiveis e lubrificantes;

e Tecidos, artigos de armarinho, vestuario e
calgados

» Comércio de outros produtos em lojas
especializadas: moveis e eletrodomésticos;
artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos e
de perfumaria e cosméticos; material de
construgdo, ferragens; equipamentos e material
para escritorio, informatica e comunicacao;
livros, jornais, revistas e papelaria; Gas
liquefeito de petrdleo (GLP), outros artigos de
uso pessoal e doméstico

e Comércio de artigos usados

Comércio de veiculos e pegas

e Veiculos automotores
¢ Pecas para veiculos
» Motocicletas, pecas e acessorios

Servigos

Servigos prestados as familias

e Servigos de alojamento

¢ Servigos de alimentagado

o Atividades recreativa e cultural

e Servigos pessoais

o Atividades de ensino continuado

Servigos de informagao

¢ Telecomunicagdes

o Atividades de informatica

¢ Servigos audiovisuais

» Agéncias de noticias e servigos de jornalismo

Servigos prestados as empresas

o Servigos técnico-profissionais

* Selecdo, agenciamento e locagdo de mao-de-
obra temporaria

« Servigos de investigacdo, seguranca, vigilancia
e transporte de valores

e Servigos de limpeza em prédios e domicilios e
outros servicos prestados as

* empresas

Transportes, servigos auxiliares e
correios

« Transportes ferrovidrio e metroviario;

» Transporte rodovidrio: de passageiros; de
cargas e outros tipos de transportes;

¢ Transporte aquavidrio;

¢ Transporte aéreo;

» Agéncias de viagens e organizadoras de
viagens;

o Servigos auxiliares dos transportes

« Correio e outras atividades de entrega
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Atividades imobiliarias e de
aluguel

o Incorporacédo, compra e venda de imédveis por
conta propria

o Administragdo, corretagem e aluguel de
imoveis de terceiros

 Aluguel de veiculos, maquinas e objetos
pessoais e domésticos

Servigos de manutengao e
reparagao e

* Manutenc@o e reparagdo de veiculos

* Manutencao e reparagao de objetos pessoais e
domésticos

* Manutencao e reparagao de maquinas de
escritdrio e de informatica

Outras atividades de servigos

e Servigos auxiliares da agricultura

» Agentes de comércio e representagao comercial

« Servigos auxiliares financeiros, dos seguros e
da previdéncia complementar

 Limpeza urbana e esgoto

Fonte: IBGE. Pesquisa Anual do Comércio - 2006; Pesquisa Anual de Servigcos - 2006.
http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/economia/comercioeservico Elaboragao Propria.

Nota:
(1) Classificacao Nacional de Atividade Economica.
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