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Resumo

Este artigo analisa o mercado de empréstimos no Brasil entre 2003 e 2008 para medir a diver-
sificação e a taxa de inadimplência das carteiras dos bancos. Para isso, utilizamos a base de dados
do Sistema de Informações de Crédito (SCR), que classifica os empréstimos por destino e risco.
Os resultados mostram crescente concentração nos empréstimos de maior risco e diversificação nos
empréstimos de menor risco. A taxa de inadimplência apresentou tendência declinante ao longo
do período para a maior parte das atividades econômicas.
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1 Introdução

A decisão dos bancos sobre a composição de suas carteiras de empréstimos baseia-se em suas preferên-
cias de concentração ou de diversificação do crédito entre os setores econômicos. Quando há possibili-
dade de obter informações mais transparentes de uma determinada indústria, por exemplo, os bancos
podem preferir nela concentrar seus empréstimos, reduzindo custos de informação. Por outro lado,
os bancos podem procurar emprestar a maior diversidade de clientes, com o argumento de reduzir a
variação dos retornos e, assim, os riscos (em linha com a teoria clássica de carteiras de Markowitz
[1952]).
Ambas as estratégias de concentração e de diversificação podem ser observadas empiricamente. Al-
guns bancos obtêm vantagens de experiência ou de proximidade a indústrias específicas, enquanto
outros estabelecem limites de empréstimos a um único cliente, buscando diversificar riscos. Torna-se
então importante estudar com maior profundidade os dados do mercado de crédito, desagregados por
categorias de devedores com diferentes características de risco e de retorno, para avaliar qual destas
tendências é predominante.
Neste artigo, analisa-se a concentração dos empréstimos bancários no Brasil realizados entre 2003
e 2008. Para isso, são propostas duas medidas: o Índice de Herfindahl-Hirschman e a Entropia de
Shannon. Além disso, é apresentada a evolução do percentual de participação de 21 setores econômicos,
como tomadores de crédito nas carteiras dos bancos, e de suas respectivas taxas de inadimplência.
O restante do artigo está organizado da seguinte maneira. A seção 2 discute a literatura relacionada.
A seção 3 descreve os dados e o método proposto. A seção 4 apresenta os resultados, enquanto a seção
5 conclui o trabalho.

2 Revisão Literária

A literatura empírica que avalia os efeitos da concentração das carteiras de crédito aponta diferentes
resultados. Os resultados de Acharya et al. [2006] sugerem que pode haver diseconomias de diversifi-
cação se o banco expandir para indústrias que enfrentem um alto grau de competição ou indústrias
com as quais não tenham experiência anterior de empréstimos. Diseconomias surgem de uma queda
na qualidade do crédito de carteiras de empréstimos e nos retornos dos bancos. Heitfield et al. [2005]
encontram risco mais alto para as carteiras com maior concentração.
Kamp et al. [2005] medem a diversificação dos bancos da Alemanha entre 1993 e 2002. Na média,
os bancos apresentaram crescente diversificação, embora alguns deles, especialmente bancos regionais
e estrangeiros, focassem em determinadas indústrias. A tendência oposta à concentração deve-se em
parte as políticas de contenção do risco de crédito, para melhorar a qualidade das carteiras. De fato,
Kamp et al. [2007] mostram que a maior concentração está associada a maior volatilidade das perdas
de crédito e, portanto, a maior risco. Pfingsten e Rudolph [2002] examinam o período mais extenso
de 1970 a 2001, encontrando também a crescente diversificação dos empréstimos. Contudo, ressaltam
que o resultado difere entre as indústrias, com algumas delas sendo dominadas por certos grupos
bancários. Mercieca et al. [2007] analisam bancos europeus pequenos e encontram que a lucratividade
é maior para aqueles com carteiras mais concentradas, além de menor volatilidade das receitas.
Parte dos estudos analisa a concentração dos bancos no mercado de empréstimos. O processo de con-
solidação da indústria bancária não é homogêneo entre os países. Enquanto alguns presenciaram maior
concentração após a desregulamentação de seus mercados financeiros, devido a fusões e aquisições,
em outros houve expansão do número de bancos, principalmente através da entrada estrangeira. A
tendência à concentração também é observada após crises financeiras, em que bancos com problemas
são tomados por instituições sólidas. Os índices que medem o nível de concentração em mercados
de empréstimos apresentam resultados diversos. Em relação à América Latina, Peria e Mody [2004]
mostraram uma tendência crescente para Argentina, Chile e Colômbia, mas uma tendência decrescente
para México e Peru. Levine [2000] e Chang et al. [2008] encontraram uma redução na concentração
do Chile e do Brasil, respectivamente. Em mercados europeus, Corvoisier e Gropp [2002] e Sapienza
[2002] encontraram concentração crescente. Entretanto, os resultados variam quando é considerada a
participação no mercado de depósitos. Neste caso, há, comumente, um decréscimo na concentração
em países desenvolvidos (Berger et al. [1999] e Mamatzakis et al. [2005]) e um aumento em países
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emergentes (Gelos e Roldos [2004]).
O impacto da concentração na competição do setor bancário é normalmente discutido considerando-
se duas hipóteses principais. Quando a concentração aumenta, um argumento para que o mercado
se torne menos competitivo é o de que os bancos poderão exercer poder de mercado. Uma outra
hipótese é a de que a eficiência do setor bancário também aumente, supondo que bancos mais eficientes
crescem mais rapidamente e adquirem os menos eficientes. Assim, os bancos seriam levados para um
ambiente de maior competição. Matthews et al. [2007] argumenta que a contestabilidade do setor
pode determinar que bancos em mercados de alta concentração ainda operem competitivamente. Eles
relatam que apesar da tendência a fusões e aquisições no sistema bancário inglês, a competição não se
alterou significativamente. Yeyati e Micco [2007] mostram resultados similares para a América Latina,
onde não foi encontrada evidência de que a concentração reduziu a competição.
Corvoisier e Gropp [2002] definem Índices de Herfindahl-Hirschman para cada um dos países da União
Européia e para os diferentes produtos bancários. Eles encontram que a maior concentração pode
implicar maior margem de juros para empréstimos e depósitos à vista. Contudo, é observado um
comportamento mais competitivo para os mercados de poupança e de depósitos a prazo. Portanto,
eles defendem que o nível de concentração não afeta as condições de competição de diferentes serviços
bancários da mesma forma. Yildirim e Philippatos [2007] encontram que a maior concentração do
mercado não leva a maior margem de juros e a menor grau de competição em países da América
Latina. Porém, analisando separadamente o Brasil, foi observada uma queda na competição.
A relação entre a concentração e a estabilidade do sistema não é, da mesma forma, consensual. Se
a consolidação aumenta o valor da instituição, aumentando os incentivos para um comportamento
prudente em relação ao risco, ela pode afetar a estabilidade positivamente. Além disso, é defendido
que o monitoramento de poucos bancos grandes é mais fácil que o de um sistema disperso. Por
outro lado, um sistema com alta concentração, em que grandes bancos são considerados "grandes
demais para quebrar", podendo ter incentivos para aumentar sua exposição ao risco, também pode
intensificar a probabilidade de risco sistêmico. Beck et al. [2006] encontram evidência de que crises
são menos prováveis em sistemas bancários mais concentrados, até mesmo quando controlam para
diferenças de características macroeconômicas e institucionais entre os países. Eles mostram ainda
que um sistema mais competitivo está associado a menor fragilidade, negando que concentração e
competitividade são necessariamente correlacionadas. Chang et al. [2008] estudam o impacto que a
consolidação tem na estabilidade financeira no Brasil. Eles medem a fragilidade financeira através da
medida de empréstimos inadimplentes e controlam os resultados para os efeitos de risco sistêmico e
de indicadores macroeconômicos. Os autores encontram uma relação negativa entre concentração e
fragilidade e argumentam que as melhores oportunidades de diversificação para os bancos grandes os
permitem reduzir o risco de crédito. Ao contrário, Mannasoo e Mayes [2009], ao analisarem países
em transição, mostraram que mercados bancários mais concentrados são mais vulneráveis a quebras.
Yeyati e Micco [2007] mostram que a maior concentração não tem influência no risco de insolvência dos
bancos, representado pela taxa de créditos inadimplentes e pela medida de distância da insolvência. Na
ocorrência de crise, Angkinand [2009] mostra que o custo esperado é maior para países com depósitos
concentrados em poucos bancos grandes.
Outro interesse a respeito da concentração bancária é o seu efeito sobre a disponibilidade de crédito.
O poder de mercado pode resultar em maiores preços e, assim, em maior restrição ao crédito. En-
tretanto, a maior concentração também pode incentivar os bancos a buscarem informações de poten-
ciais tomadores de empréstimos em um mercado com informação assimétrica. Craig e Hardee [2007]
avaliam se uma redução no número de bancos pequenos, quando comprados por instituições maiores,
implica em uma contração de crédito para pequenos negócios. As hipóteses opostas são de que firmas
pequenas têm menor probabilidade de obter crédito de bancos grandes ou de que economias de custo
devido à consolidação possam expandir a dívida de tais firmas. O resultado de seu trabalho dá suporte
ao primeiro argumento, sugerindo que mercados com mais bancos pequenos têm níveis de empréstimo
significativamente maiores. Contudo, Ratti et al. [2008] encontram que firmas em um ambiente de
maior concentração bancária enfrentam menor restrição ao crédito. Eles defendem que o maior poder
de mercado aumenta a quantidade de empréstimos para firmas não transparentes. Similarmente,
Gonzalez e Gonzalez [2008] fornecem evidência de que mercados de crédito concentrados melhoram o
acesso a empréstimos e reduzem assimetrias de informação. A crescente concentração tem diferentes
impactos entre os setores de negócios. Bergstresser [2001], por exemplo, mostrou evidência de que ela
é associada com reduções no fluxo de capital bancário para empréstimos do setor de construção e de
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desenvolvimento de terras nos Estados Unidos. Como partida para a investigação sobre a concentração
do crédito no Brasil, é analisada a seguir a distribuição dos empréstimos entre diferentes setores da
economia.

3 Dados e Metodologia

As informações quantitativas de empréstimos utilizadas para a análise de concentração provêm do
Sistema de Informações de Crédito (SCR). Esses valores são classificados em 21 seções de atividades
econômicas, descritas na tabela 1, de acordo com a CNAE (Classificação Nacional de Atividades
Econômicas). Os dados compreendem os empréstimos bancários com valor igual ou superior a R$5
mil, referentes ao período de janeiro de 2003 a dezembro de 2008, com frequência mensal. Os montantes
representam o estoque de empréstimos na data, ou seja, o volume de empréstimos anterior, subtraindo
os empréstimos liquidados e adicionando os novos empréstimos realizados no mês.

Tabela 1: Atividades econômicas

Seção Denominação
1 Agricultura, pecuária, produção florestal, pesca e aqüicultura Agricultura
2 Indústrias extrativas Ind. Extrativa
3 Indústrias de transformação Ind. Transformação
4 Eletricidade e gás Energia
5 Água, esgoto, atividades de gestão de resíduos e descontaminação Utilidades
6 Construção Construção
7 Comércio, reparação de veículos automotores e motocicletas Comércio
8 Transporte, armazenagem e correio Transportes
9 Alojamento e alimentação Alimentação
10 Informação e comunicação Comunicação
11 Atividades financeiras, de seguros e serviços relacionados Finanças
12 Atividades imobiliárias Imóveis
13 Atividades profissionais, científicas e técnicas Profissional
14 Atividades administrativas e serviços complementares Administrativo
15 Administração pública, defesa e seguridade social Setor Público
16 Educação Educação
17 Saúde humana e serviços sociais Saúde
18 Artes, cultura, esporte e recreação Cultura
19 Outras atividades de serviços Outros Serviços
20 Serviços domésticos Serviços
21 Organismos internacionais e outras instituições extraterritoriais Internacional

Fonte: Pesquisa CNAE.

Os empréstimos são avaliados em grupos, de acordo com sua classificação de risco determinada pela
Resolução 2.682/99, do Banco Central do Brasil [1999]. As instituições financeiras devem classificar
as operações de crédito em ordem crescente de risco, avaliando a situação financeira e atributos do
devedor, a natureza, garantia e valor da operação e atraso do pagamento. Os níveis de risco vão de
AA a H, com este último referindo-se aos créditos baixados como prejuízo. De acordo com eles, os
bancos devem constituir provisão para perdas conforme a tabela 2. A tabela 3 apresenta a média de
2003 a 2008 do número de operações de empréstimos bancários em cada uma das faixas de risco, por
seção.
Para medir a concentração das carteiras de empréstimos dos bancos, primeiramente é considerada a
participação das atividades econômicas. Seja Xb,t

i o valor que o banco b emprestou para a indústria
i no instante t. Então, a participação da seção i no mercado de empréstimos, yt

i , é dada pela razão
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Tabela 2: Classificação de risco

Classificação de risco Percentual a provisionar (%) Atraso em dias
AA 0
A 0,5 < 15
B 1 15 a 30
C 3 31 a 60
D 10 61 a 90
E 30 91 a 120
F 50 121 a 150
G 70 151 a 180
H 100 > 180

Fonte: Resolução Bacen 2682/99.

entre os empréstimos para a seção i sobre o total de empréstimos dos bancos:

yt
i =

∑m
b=1 Xb,t

i∑m
b=1

∑n
j=1 Xb,t

j

, (1)

onde n é o número de seções e m é o número de bancos que compõem o mercado.
O grau de diversificação da carteira de empréstimos dos bancos entre as atividades é dado pelas
medidas do Índice de Herfindahl-Hirschman (HHI) e da Entropia de Shannon (SE). Essas medidas
têm a vantagem de reunir a participação de todos os setores da economia (ou indústrias do mercado)
e não apenas daqueles mais representativos, como as medidas de razão de concentração1. São medidas
comumente aceitas e empregadas no estudo da concentração de mercados, sendo definidas como:

HHI(y) =
n∑

i=1

y2
i , (2)

SE(y) = −
n∑

i=1

yi ln(
1
yi

). (3)

Quando a exposição dos bancos é a mesma entre os setores, o HHI atinge o seu valor mínimo de 1/n.
Inversamente, quando todos os empréstimos são feitos a somente um setor, o HHI é igual a 1. Para a
SE, a concentração máxima equivale a zero, enquanto a maior diversificação atinge o valor de −ln(n).
Por fim, calcula-se a taxa de créditos inadimplentes (NPL) para cada setor. O NPL é obtido pela
razão entre o volume de empréstimos de E a G sobre o total de créditos.

4 Resultados

As figuras 1 e 2 mostram a participação de cada seção na composição das carteiras para os empréstimos
com classificação de AA a D. As figuras 3 e 4 apresentam aqueles de E a G e as figuras 5 e 6, aqueles de
nível H. A tabela 4 contém as estatísticas referentes a estas participações. Elas refletem a diversificação
do total de empréstimos da economia e servem, dessa forma, como uma medida de comparação com
carteiras individuais.
A figura 7 apresenta a evolução das medidas de diversificação HHI e SE de 2003 a 2008. A média
e as medidas de dispersão são apresentadas na tabela 5. Os resultados dos índices são semelhantes
(correlação de 0,97, significante a 1%). Além disso, é destacada a média relativa ao último ano, que

1O trabalho de Alegria e Schaeck [2008] traz uma comparação entre as diferentes medidas de concentração.
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Tabela 3: Descrição dos dados de empréstimos

Seção A a D E a G H
Agricultura 6662 154 662
Ind. Extrativa 2796 66 188
Ind. Transformação 364407 5762 24200
Energia 2451 29 103
Utilidades 16083 339 1272
Construção 15932 302 1251
Comércio 198090 3611 19833
Transportes 312630 5366 24854
Alimentação 9615 228 777
Comunicação 50858 1201 3670
Finanças 30400 219 679
Imóveis 1555 67 302
Profissional 65151 1343 4724
Administrativo 28496 540 2077
Setor Público 861 14 29
Educação 11845 230 509
Saúde 5346 85 160
Cultura 8315 176 545
Outros Serviços 2923 70 235
Serviços 6 5
Internacional 11 2 2

Média de 2003 a 2008 do número de operações de empréstimos nas faixas de atraso, por seção.

se diferencia pela crise financeira, permitindo a comparação com o nível anterior dos índices. Os
empréstimos apresentaram em média (AA a G) uma redução na concentração ao longo do tempo.
Kamp et al. [2005] e Pfingsten e Rudolph [2002] encontraram resultados semelhantes na Alemanha
utilizando estes indicadores e outras medidas de distância.
Embora a média da concentração dos empréstimos classificados de AA a D seja maior que a concen-
tração dos empréstimos de E a G, a média dos 12 meses finais mostra um decréscimo na concentração
do primeiro grupo e um aumento na concentração do segundo. Dessa forma, os índices HHI e SE
indicam a tendência, nos últimos anos, à maior diversificação das carteiras de créditos de melhor
qualidade (AA a D) dos bancos, para reduzir seu risco. Por outro lado, os créditos considerados mais
arriscados (E a G) tenderam à maior concentração dentre as indústrias. Uma possível explicação é
de que os bancos preferem explorar apenas aqueles setores em que possuem melhor informação para
evitar a exposição ao alto risco. Portanto, ambos os comportamentos podem sinalizar o maior esforço
dos bancos para reduzir a inadimplência de suas carteiras.
As figuras 8 e 9 mostram o percentual de créditos inadimplentes das atividades econômicas do CNAE,
por seção (21). Há grande variação no período, acompanhada por uma tendência declinante, para
quase todas as seções. Para melhor comparação, a tabela 6 apresenta estatísticas descritivas dos dados
de NPL. Considerando a média total, o setor de maior inadimplência é o de organismos internacionais
e outras instituições extraterritoriais e o de menor inadimplência é o setor de indústrias extrativas. O
primeiro é também aquele de maior volatilidade, enquanto o setor comércio é o que apresenta a menor
volatilidade.
Comparando a média do último ano de cada setor com a média dos anos anteriores, observa-se que
apenas as atividades de educação, de setor público e de outros serviços não obtiveram queda na taxa
de inadimplência, mas sim um aumento, apresentando os valores mais elevados do último ano. A
taxa média de NPL do total de empréstimos declinou 2,1 pontos percentuais no último ano, ou seja,
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reduziu-se em 50%. O setor de queda relativa mais expressiva foi o setor de energia, em que a taxa
reduziu-se de 3,2% para 0,1%. O setor de organismos internacionais também mostrou significante
recuperação, com queda de 8 pontos percentuais. Entretanto, estes resultados devem ser vistos com o
cuidado de se considerar que estes dois setores abrangem um número pequeno de operações e têm, em
consequência, efeito reduzido sobre a taxa de inadimplência total. Para observar a parcela de cada
setor na queda da inadimplência total, a redução na inadimplência (diferença entre as médias final e
inicial) foi multiplicada pela participação do setor no total de empréstimos inadimplentes (E a G). Os
setores mais significantes nesse aspecto foram o de comércio, construção e indústria de transformação.
Apesar da redução na inadimplência alcançada ao longo do período, parte das indústrias parece afetada
pelo choque financeiro recente, como mostra a elevação do NPL no último trimestre de 2008.

5 Conclusões

Neste trabalho, procurou-se identificar se os empréstimos bancários no Brasil são caracterizados princi-
palmente por concentração ou diversificação, contemplando diferentes níveis de risco. Para isso, foram
analisadas as participações de 21 seções de atividades econômicas no total de empréstimos concedidos
e suas respectivas taxas de inadimplência, no período de 2003 a 2008.
Os resultados empíricos da análise dos índices de concentração de Herfindahl (HHI) e Entropia de
Shannon (SE) sugerem que as estratégias adotadas pelos bancos implicaram em uma concentração
dos empréstimos de maior risco (classificados como inadimplentes). Por outro lado, os empréstimos
de menor risco se mostram mais diversificados ao longo do tempo. Ao mesmo tempo, a taxa de
inadimplência, NPL, decresceu durante o período. Portanto, a especialização em empréstimos a
determinados setores, em que os bancos têm melhor capacidade de monitoramento de crédito de
alto risco, e a maior variedade na carteira de empréstimos de melhor qualidade parecem reduzir o
risco de dificuldade financeira dos bancos. A análise da inadimplência de cada seção identificou as
atividades de artes, cultura, esporte e recreação como aquelas de maior risco de crédito. Os setores com
maior redução percentual na inadimplência foram os de energia e organismos internacionais e outras
instituições extraterritoriais. Já os setores de impacto mais expressivo na queda da inadimplência da
economia, em termos da redução alcançada, ponderada pela participação do setor, foram comércio,
construção e indústria de transformação.
As seções que apresentaram tendência crescente na participação no mercado de empréstimos foram in-
dústria extrativa, construção, transportes, alimentação, saúde e cultura. As seções de notável tendên-
cia declinante foram indústria de transformação, comunicação e setor público. Essas medidas refletem
a composição dos empréstimos na economia e são importantes para guiar as estratégias individuais
de especialização ou de diversificação.
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(a) Agricultura (b) Ind. Extrativa (c) Ind. Transformação

(d) Energia (e) Utilidades (f) Construção

(g) Comércio (h) Transportes (i) Alimentação

(j) Comunicação (k) Finanças

Figura 1: Participação setorial de empréstimos, definida como a razão entre os empréstimos para dado
setor sobre o total de empréstimos. Faixa de risco entre AA e D.
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(a) Imóveis (b) Profissional (c) Administrativo

(d) Setor Público (e) Educação (f) Saúde

(g) Cultura (h) Outros Serviços (i) Serviços

(j) Internacional

Figura 2: Participação setorial de empréstimos, definida como a razão entre os empréstimos para dado
setor sobre o total de empréstimos. Faixa de risco entre AA e D.
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(a) Agricultura (b) Ind. Extrativa (c) Ind. Transformação

(d) Energia (e) Utilidades (f) Construção

(g) Comércio (h) Transportes (i) Alimentação

(j) Comunicação (k) Finanças

Figura 3: Participação setorial de empréstimos, definida como a razão entre os empréstimos para dado
setor sobre o total de empréstimos. Faixa de risco entre E e G.
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(a) Imóveis (b) Profissional (c) Administrativo

(d) Setor Público (e) Educação (f) Saúde

(g) Cultura (h) Outros Serviços (i) Serviços

(j) Internacional

Figura 4: Participação setorial de empréstimos, definida como a razão entre os empréstimos para dado
setor sobre o total de empréstimos. Faixa de risco entre E e G.
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(a) Agricultura (b) Ind. Extrativa (c) Ind. Transformação

(d) Energia (e) Utilidades (f) Construção

(g) Comércio (h) Transportes (i) Alimentação

(j) Comunicação (k) Finanças

Figura 5: Participação setorial de empréstimos, definida como a razão entre os empréstimos para dado
setor sobre o total de empréstimos. Faixa de risco H.
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(a) Imóveis (b) Profissional (c) Administrativo

(d) Setor Público (e) Educação (f) Saúde

(g) Cultura (h) Outros Serviços (i) Serviços

(j) Internacional

Figura 6: Participação setorial de empréstimos, definida como a razão entre os empréstimos para dado
setor sobre o total de empréstimos. Faixa de risco H.
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Tabela 4: Estatísticas - Participação setorial de empréstimos

Risco AA a D Risco AA a G
Seção Média D.P. Assimetria Curtose Média D.P. Assimetria Curtose
Agricultura 0,009 0,001 1,597 4,906 0,009 0,001 1,784 5,448
Ind. Extrativa 0,012 0,007 0,789 2,384 0,012 0,007 0,756 2,259
Ind. Transformação 0,385 0,030 0,243 1,491 0,383 0,030 0,209 1,454
Energia 0,046 0,005 -0,507 2,200 0,046 0,005 -0,476 2,224
Utilidades 0,005 0,001 0,087 3,357 0,005 0,001 0,015 3,371
Construção 0,042 0,008 0,843 2,568 0,042 0,008 0,896 2,740
Comércio 0,242 0,016 -1,004 2,882 0,241 0,016 -0,893 2,681
Transportes 0,064 0,010 -0,697 2,015 0,064 0,010 -0,695 1,966
Alimentação 0,007 0,001 0,565 1,854 0,007 0,001 0,572 1,885
Comunicação 0,047 0,016 0,381 2,056 0,047 0,017 0,417 2,078
Finanças 0,060 0,013 0,379 1,784 0,063 0,015 0,411 1,668
Imóveis 0,006 0,001 0,885 2,856 0,006 0,001 0,771 2,727
Profissional 0,013 0,001 0,934 4,869 0,013 0,001 0,261 3,852
Administrativo 0,031 0,002 0,660 2,539 0,031 0,002 0,703 2,648
Setor Público 0,002 0,001 5,787 43,902 0,002 0,001 3,279 16,632
Educação 0,010 0,001 -0,622 2,991 0,010 0,001 -0,604 2,900
Saúde 0,010 0,001 0,418 2,139 0,010 0,001 0,452 2,287
Cultura 0,002 0,000 0,826 3,000 0,002 0,000 0,918 3,258
Outros Serviços 0,007 0,000 -0,421 3,375 0,007 0,000 -0,541 3,701
Serviços 0,000 0,000 0,914 3,421 0,000 0,000 0,911 3,406
Internacional 0,000 0,000 4,591 22,250 0,000 0,000 4,592 22,244

Risco E a G Risco H
Seção Média D.P. Assimetria Curtose Média D.P. Assimetria Curtose
Agricultura 0,024 0,010 0,581 2,040 0,020 0,003 0,926 6,156
Ind. Extrativa 0,004 0,002 1,224 4,829 0,002 0,001 2,802 12,197
Ind. Transformação 0,318 0,029 0,419 1,977 0,297 0,019 0,026 1,746
Energia 0,026 0,032 1,504 4,604 0,011 0,016 1,482 3,717
Utilidades 0,005 0,003 0,705 1,846 0,003 0,001 1,567 7,884
Construção 0,049 0,007 0,807 3,936 0,052 0,011 0,899 2,757
Comércio 0,303 0,066 -0,589 1,917 0,348 0,068 -0,364 1,684
Transportes 0,062 0,013 0,113 1,716 0,057 0,010 -0,194 2,192
Alimentação 0,015 0,003 -0,066 2,263 0,017 0,003 -0,347 1,976
Comunicação 0,046 0,035 1,192 3,578 0,032 0,026 1,600 4,912
Finanças 0,024 0,010 0,764 3,401 0,033 0,029 1,542 4,568
Imóveis 0,007 0,003 1,049 3,212 0,006 0,002 0,496 2,691
Profissional 0,019 0,006 4,309 29,475 0,020 0,006 1,946 6,996
Administrativo 0,044 0,007 0,583 3,927 0,047 0,013 1,444 5,594
Setor Público 0,012 0,019 3,635 18,303 0,022 0,035 2,452 7,206
Educação 0,014 0,005 0,707 2,772 0,009 0,002 0,178 1,984
Saúde 0,013 0,002 0,284 3,194 0,007 0,003 1,541 3,966
Cultura 0,003 0,001 0,177 2,294 0,004 0,001 -0,268 3,118
Outros Serviços 0,014 0,004 0,197 2,128 0,013 0,004 1,238 4,912
Serviços 0,000 0,000 2,106 7,529 0,000 0,000 0,823 2,779
Internacional 0,000 0,000 4,663 29,541 0,000 0,000 2,037 5,931

Estatísticas descritivas das participações nas carteiras de empréstimos de cada seção por grupo de
risco.
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(a) HHI

(b) SE

Figura 7: Evolução do índice de Herfindahl-Hirschman e da entropia de Shannon dos empréstimos
classificados entre AA e D, E e G, e AA e G.
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Tabela 5: Estatísticas - Índices de concentração

Índice Média início Média fim Média total D.P. Assimetria Curtose
HHI - AA a D 0,229 0,200 0,224 0,018 -0,081 1,460
HHI - AA a G 0,227 0,198 0,223 0,018 -0,082 1,438
HHI - E a G 0,208 0,243 0,214 0,024 -0,692 2,740
HHI - H 0,223 0,262 0,230 0,037 -0,525 1,808
SE - AA a D -1,948 -2,055 -1,966 0,060 -0,269 1,616
SE - AA a G -1,954 -2,058 -1,972 0,059 -0,261 1,618
SE - E a G -2,031 -1,878 -2,005 0,100 -0,452 2,451
SE - H -1,952 -1,827 -1,931 0,133 -0,470 1,692

Médias das 60 observações iniciais e das 12 observações finais e a média, desvio padrão, assimetria e
curtose do total de 72 observações.

Tabela 6: Estatísticas - NPL

Seção Média início Média fim Média total D.P. Assimetria Curtose
Agricultura 0.036 0.017 0.033 0.022 1.487 5.708
Ind. Extrativa 0.024 0.017 0.023 0.013 0.613 2.367
Ind. Transformação 0.040 0.025 0.037 0.016 0.689 2.588
Energia 0.032 0.001 0.027 0.036 1.110 2.908
Utilidades 0.033 0.010 0.029 0.018 0.302 2.109
Construção 0.040 0.015 0.036 0.016 0.246 1.835
Comércio 0.037 0.033 0.037 0.009 1.152 4.041
Transportes 0.041 0.035 0.040 0.013 0.593 3.194
Alimentação 0.046 0.022 0.042 0.017 0.180 2.151
Comunicação 0.048 0.030 0.045 0.022 0.716 2.810
Finanças 0.030 0.015 0.027 0.015 0.517 2.101
Imóveis 0.051 0.039 0.049 0.020 0.992 3.865
Profissional 0.049 0.035 0.046 0.019 0.328 2.604
Administrativo 0.054 0.031 0.050 0.019 0.592 2.641
Setor Público 0.051 0.057 0.052 0.042 0.950 3.574
Educação 0.045 0.053 0.047 0.016 -0.281 2.054
Saúde 0.060 0.041 0.057 0.019 -0.116 2.750
Cultura 0.076 0.039 0.070 0.022 -0.464 2.719
Outros Serviços 0.052 0.060 0.053 0.021 0.122 1.952
Serviços 0.057 0.062 0.058 0.070 1.894 6.688
Internacional 0.099 0.018 0.085 0.127 1.602 4.519
Total 0.042 0.021 0.038 0.019 1.148 3.239

Médias das 60 observações iniciais e das 12 observações finais e a média, desvio padrão, assimetria e
curtose do total de 72 observações.
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(a) Agricultura (b) Ind. Extrativa (c) Ind. Transformação

(d) Energia (e) Utilidades (f) Construção

(g) Comércio (h) Transportes (i) Alimentação

(j) Comunicação (k) Finanças

Figura 8: Créditos inadimplentes (NPL).
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(a) Imóveis (b) Profissional (c) Administrativo

(d) Setor Público (e) Educação (f) Saúde

(g) Cultura (h) Outros Serviços (i) Serviços

(j) Internacional

Figura 9: Créditos inadimplentes (NPL).
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