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RESUMO

A agricultura €, historicamente, um sector negligenciado pela banca, considerada uma
atividade de elevado risco, sendo dificil a obteng¢do de financiamento bancério por parte
dos pequenos e médios agricultores, a base da agricultura portuguesa. O acesso ao
crédito agricola tem particular relevdncia no presente contexto do desenvolvimento
agricola e rural, especialmente dada a elevada dependéncia nacional de produtos
alimentares importados e a atual crise da divida soberana.

Esta comunicag@o questiona o papel das diferentes instituicdes de crédito portuguesas
no desenvolvimento do pais e do seu sistema produtivo. Para tal procede-se & analise
das politicas financiamento bancério nos diversos setores da economia, com especial
atengdo ao sector primdrio e a atividade agricola, bem como, eventuais mudangas
motivadas pela situag@io excecional de reestruturagdo que o pais atravessa. Tendo como
objeto de estudo as principais instituigdes financeiras portuguesas, com uma quota de
mercado global superior a 75% do sector. O periodo em estudo engloba
maioritariamente os anos de 2006 a 2012, e a informacio foi recolhida a partir das
demonstragdes financeiras e relatorios de gestdo anuais dos bancos, complementada
com a informag&o contida em comunicados de imprensa e no site corporativo.
Globalmente provou-se que o financiamento bancério ao sector agricola assenta no
crédito concedido pelo Crédito Agricola, sistema integrado de bancos cooperativos cuja
génese estd ligada a falta de financiamento bancario ao sector agricola no inicio do
século passado, falha que ainda hoje se mantém. Verificou-se contudo um despertar da
banca nacional para as potencialidades deste sector, e esse interesse concretizou-se na
oferta de solucdes de financiamento especificas para o sector e num aumento do peso do
crédito concedido ao sector, embora ndo seja ainda globalmente estatisticamente
significativo.

PALAVRAS-CHAVE: Agricultura, financiamento bancdrio, desenvolvimento regional,
crise.
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1- INTRODUCAO

O sector agricola situa-se dentro do ambito da economia rural e dos mercados
financeiros, podendo o crédito agricola desempenhar um papel critico no
desenvolvimento agricola. O acesso ao crédito agricola tem particular relevdncia no
presente contexto do desenvolvimento agricola e rural, especialmente dada a elevada
dependéncia nacional de produtos alimentares importados e a atual crise da divida
soberana.

Historicamente a agricultura € um sector negligenciado pela banca, considerada uma
atividade de elevado risco, sendo dificil a obtencfo de financiamento bancério por parte
dos pequenos e médios agricultores, a base da agricultura portuguesa. Mas, numa altura
em que Portugal luta com uma severa crise financeira e econdmica, a sociedade civil
espera que a banca desempenhe o papel de impulsionador do desenvolvimento
econodmico, apoiando as atividades produtivas e o investimento.

Por outro lado, com o desemprego em maximos histéricos o sector agricola atrai cada
vez mais jovens, qualificados nas mais diversas dreas, para quem a criacdo do
autoemprego ¢ muitas vezes a Unica forma de fazer face & crise. Num pais em que a
populagdo ativa ligada ao sector agricola é cada vez mais envelhecida, tem baixo nivel
de instrugdo e possui baixa qualificagdo profissional esta € uma lufada de ar fresco para
o sector. Também cada vez mais cientes da necessidade de apoiar a produgdo nacional
como forma de combater a crise, os consumidores portugueses comecam a dar
prioridade 4 aquisiciio de produtos agricolas nacionais. E qual o comportamento do
sector bancério nesta aposta da sociedade portuguesa na agricultura nacional?

Esta comunicagio questiona o papel das diferentes instituicdes de crédito portuguesas
no desenvolvimento do pais e do seu sistema produtivo. Para tal procede-se a andlise do
seu comportamento em termos de politicas de concessfio crédito e suporte ao
investimento nos diversos setores da economia, com especial atencfio ao sector primario
e a atividade agricola, bem como, eventuais mudangas motivadas pela situacdo
excecional de reestruturacfio que o pais atravessa. Especificamente, tendo como objeto
de estudo as principais instituigdes financeiras portuguesas, com uma quota de mercado
global superior a 75%, a saber: um banco publico, trés bancos de privados, uma caixa
econdmica e um sistema integrado de banca cooperativa. O periodo engloba
maioritariamente os anos de 2006 a 2012, e a informagdo foi recolhida a partir das
demonstragdes financeiras e relatorios de gestio anuais dos bancos, complementada

com a informacdo contida em comunicados de imprensa e no site corporativo.
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O restante desta comunicacio consiste em 3 sec¢des: a secgdo 2 faz uma breve
apresentagdo da agricultura portuguesa, importincia econdmica e social e evolucgio
o]

recente; a sec¢do 3 analisa as politicas de concessdo de crédito e de suporte ao

investimento das instituicdes de crédito portuguesas; e a sec¢do 4 conclui.

2 - UMA VISAO GERAL DA AGRICULTURA PORTUGUESA

A histdria mostra que, em €pocas de crise profunda, a agricultura reassume o papel de
“reserva social” (criacdo de emprego e aumento do produto) (Silva, 2011). Nesta seccéo
faz-se uma breve caracterizacdio da situagdo atual da agricultura em Portugal,
nomeadamente a importincia do sector para o produto portugués e para a economia
regional, bem como, a evolugio da atividade na Gltima década, particularmente, os
efeitos da crise sob o sector.

Em 2012, o sector primério, agricultura silvicultura e pescas', na sua globalidade,
apresentava um valor acrescentado bruto, a pregos de base, no valor de 3.602,7 milhdes

de euros, o correspondente a 2,63% do PIB* (figura 1).

Agricultura,
silvicultura e pesca

%o Indiistria
14%

Outras atividades de

Servicos
31% Energia, dgua e
saneamento
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Coméreio e reparagiio
Atividades (:e_\'en:ulus,
financeiras, de alojamento e
seguros e imobilidrias . l’csluugagﬁo
16% Transportes ¢ 19%
armazenagem,
atividades de
informagao e
comunicagdo
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Figura 1 — VAB portugués por ramo de atividade, 2012
Precos constantes, Ano de referéncia = 2006
Fonte: Contas Econdmicas da Agricultura, Estatisticas Agricolas e Boletim Mensal de Estatistica,

INE, elaboragdo prépria

! Exclufdas as indistrias extrativas e a transformagiio de produtos agricolas - Divises [ a 3 da
Classificagiio Portuguesa de Atividades Economicas - CAE Rev. 3. Secgdo A da Nomenclatura de Ramos
das Contas Nacionais.

? Produto Interno Bruto a pregos de base, que. pela 6tica da produco, corresponde ao somatdrio do VAB
a pregos de base (ndo inclui os Impostos Liquidos de Subsidios sobre os Produtos) dos vdrios ramos de
atividade.
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O setor agricola, composto por um total de 43.972 empresas agricolas, tem uma
producdo global de 6.343,1 milhdes de euros (INE, 2012, 2013a) e emprega cerca de
534 mil individuos (401 mil em volume de trabalho, isto é, considerando o trabalho
prestado a tempo parcial) o que representa mais de 10,7 % do emprego total do Pais
(8% em volume de trabalho) (MAMAOT, 2012). A analise da estrutura da producdo
agricola portuguesa permite constatar a prevaléncia da produgfo vegetal (51,1%) sobre
a producdo animal (44,1%), nomeadamente a concentragdo da produgfo em quatro
setores, trés deles de produtos vegetais (horticolas, fiutos, vinho) e um de produciio
animal (leite) destacando-se a importancia crescente dos horticolas, com 19% da

produgdo em 2012, imediatamente seguido dos frutos (15%) (ver figura 2).

Outros
Pmdltm_)s Cereais  prantas 100% -+
: vegetais ;
Azeite 'Lfo,- 8% industriais 0% A Outros
0% ok 1% » Animias
0.
: Plantas 80% 1 7
Vinho forrageiras
10% 70%
60% -
50%
40% +
30% A | ‘
Outros ™
30% A Produtos
Animais
Batatas 10% T
2%

0% -

= Produgo Vegetal: 3.243 EUR milhdes B OQutros:302 EUR milhtes [ Produgio Animal: 2,798 EUR milhdes
Figura 2 — Composiciio da Producio Agricola, 2012
Pregos correntes, Ano de referéncia = 2006
Fonte: Contas Econdmicas da Agricultura e Estatisticas Agricolas, INE, elaboragfio préopria
2.1 —IMPORTANCIA ECONOMICA E SOCIAL DA AGRICULTURA
Em termos de VAB, a atividade agricola era, em 2012, responsavel por quase 80% do
valor acrescentado do sector primario, ou seja, apenas 1,8% do VAB nacional, uma
contribuigdo 26% abaixo do verificado no inicio do milénio, reflexo da tendéncia ja
anterior de perda de importéncia da atividade agricola para a formacéo do PIB nacional.
Contudo, apesar desta perda de importdncia econémica da atividade agricola a nivel
nacional, esta ¢, ainda, uma atividade, econdmica e socialmente, relevante a nivel
regional. Segundo os dados do recenseamento agricola de 2009: RA09 (INE, 2010,
2011), a agricultura ocupa cerca de 50 por cento da superficie territorial do pais, 3,6

milhdes de hectares, e a populagio agricola familiar representa 7,5% da populagio
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portuguesa. Salienta-se todavia que apesar de no sul do pais. a estrutura produtiva
regional estar muito ligada a agricultura, é no centro interior e no norte interior de
Portugal que o emprego regional estd fortemente sustentado na atividade agricola, como

ilustrado na figura 3.

% VAB % Emprego

% SAU | % Populagiio Agricola Familiar

Figura 3 — Importincia da Agricultura na economia regional, 2011
Fonte: MAMAOT (2012)
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A figura mostra que existe uma significativa especializacio produtiva na agricultura em
algumas regides, predominantemente no interior, contribuindo a agricultura para uma
parte significativa do VAB regional, com destaque para o Baixo Alentejo (10,7%) Alto
Alentejo (6,9%) e Alto Tréas-os-Montes (6,3%).

Verifica-se igualmente que a agricultura é determinante na geracfio de emprego para
algumas sub-regibes do pais sendo responsdvel por mais de /5 dos postos de trabalho
criados, como € o caso de Alto Tras-os-Montes (48,1%); Pinhal Interior Sul (40,4%) ou
Beira Interior Norte (41,7%). E embora se observe uma diminui¢do da populacéo
agricola familiar na altima década (-5.8%), o seu peso na populacfio residente € ainda
bastante significativo na regifio norte e centro interior de Portugal (particularmente, Alto
Tras-os-Montes, 40,9%; Pinhal Interior Sul, 31.8%; Douro, 31,0%), sendo que a
maioria da populagdo com atividade agricola estd ligada a exploragdes micro ou
pequena dimensio econdmica, onde o plurirrendimento dos agricultores e a atividade a
tempo parcial continuam a ter grande expressdo, contribuindo para a diversificagéo dos
rendimentos, para a viabilidade econdmica das exploragdes de menor dimensdo e para a
redugdo da vulnerabilidade das familias em situagoes de crise (MAMAOT, 2012).

Por fim, quanto a Superficie Agricola Utilizada: SAU, a mesma ¢ particularmente
importante na regiio do Alentejo onde ocupa cerca de % de superficie da regido, sendo
que a agricultura portuguesa engloba realidades muito distintas: nas regides Norte,
Centro, Algarve e Madeira, a SAU esta maioritariamente nas exploragdes de pequena e
micro dimensdo econdmica, pouco especializadas e maioritariamente dependentes de
rendimentos provenientes do exterior da exploragdo, ndo obstante a presenga muito
significativa de exploragdes especializadas em bovino de leite e viticultura, entre outras;
enquanto no Alentejo, em Lishoa e Vale do Tejo e Acores, a SAU esta concentrada nas
exploracbes de média e grande dimensfio econdmica, que tendem a ser exploragdes
especializadas, com destaque para os bovinos e pequeno ruminantes, mais empresariais

e menos dependentes de rendimentos exteriores (MAMAQT, 2012).

2.2. — EVOLUCAO RECENTE DA ATIVIDADE AGRICOLA: REESTRUTURACAO,

AUTOAPROVISIONAMENTO E BALANCA COMERCIAL

Em 2009, segundo o INE (2010, 2011), existiam em Portugal, 305 mil exploragdes

agricolas ocupando 3,6 milhdes hectares de SAU e utilizando um volume de méo-de-
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obra de 367 mil UTA’ dos quais 80% sdo familiares. Esta realidade &, contudo,
significativamente diferente da observada hd uma década atrds, experimentando a
atividade um processo de ajustamento estrutural, com a drea média das exploracGes a
aumentar 2,5 hectares, para 11,9 ha, ¢ redugdo do nimero médio de UTAs por
exploracdo em 0,2 unidades, para 1,25 UTAs, acompanhado por um crescimento da
produtividade do trabalho, o que as torna, potencialmente, mais competitivas". Porém, a
perda de cerca de 25% do nimero de exploragdes e o recuo do territorio dedicado a
pratica agricola em quase 500 mil hectares, é preocupante, dada a forte dependéncia
externa de Portugal em produtos alimentares. De facto, a recomposi¢do da estrutura
produtiva e a modernizagfo tecnoldgica traduziram-se em aumentos de produtividade
com um ritmo superior ao conjunto da economia (MAMAOT, 2012), os quais
compensaram a perda territorial tendo a produgfio agricola se mantido estével, contudo,
esse ganho ndo foi sentido em termos de VAB, que sofreu uma quebra, em termos
nominais, motivado fundamentalmente, pelo acréscimo nos consumos intermédios (CI)

cujos precos dependem do mercado internacional (figura 4).

7.000 Produgdo; 6.343.1
— W
5.000

4.000 /\/_ Cl 42169
3.000 “\_——\___\
VAB; 2.126,2

e
2.000 Rend.'* Empresarial;
1.285.98
—_— Subsidios; 1.040,9

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010P 2011P 2012E

Figura 4 — Evoluciio do valor da producgio agricola, CI, VAB, rendimento

empresarial e subsidios, 2000-2012
Precos correntes, Ano de referéncia = 20006
Fonte: Contas Econdmicas da Agricultura e Estatisticas Agricolas, INE, elaboragdo propria

A figura 4 mostra que a produgfio ndo regista alteragoes significativas, no periodo 2000-
2012, contudo o acréscimo ocorrido nos CI (de quase 40%), reflete-se num decréscimo

global do VAB e do rendimento empresarial gerado pela atividade, na ordem dos 30%.

> UTA - 1 Unidade Trabalho Ano equivale a 240 dias de trabalho a 8 horas por dia.
* De acordo com Eurostat (2012) Portugal foi, em 2012, o quinto pais da Unifio Europeia onde a atividade
agricola por trabalhador mais rende, tendo o rendimento do sector agricola crescido cerca de 9%.
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A figura demonstra igualmente a importincia dos subsidios para a formagdo do
rendimento dos produtores, situagiio em linha com o RA09, em que 60% dos produtores
agricolas declararam beneficiar de ajudas/subsidios, sendo que 11% destes indicaram
que a sua importéncia no rendimento da exploracéo agricola era superior a 25%.

Esta estabilidade da producfio agricola foi acompanhada pelo crescimento da produgio
de bens alimentares, embora insuficiente para compensar o incremento dos niveis de
consumo (MAMAQOT, 2012) pelo que o grau de autoaprovisionamento alimentar tem-se
mantido estavel na ultima década, proximo dos 82%.

A andlise do grau de autoaprovisionamento, por tipo de produgfo (tabela 1) mostra que
apenas o vinho, azeite e os horticolas apresentam uma evolugio favoravel, com o vinho
e horticolas a apresentar um coeficiente superior a 100. O sector do azeite, apOs uma
quebra no inicio da década de 2000, tem experimentado uma recuperagio consistente
nos ultimos anos. Nos outros sectores houve uma evolugdo negativa com particular
destaque para o sector do leite e produtos lacteos onde a auto-suficiéncia foi perdida a

partir de 200, encontrando-se a producdo condicionada ao sistema de quotas leiteiras.

Azeite Tc(::l:eie T;: _t:tlo‘:e I:::;igf Vinho Batata Horticolas d::‘?it: deos
2000 71,2% 72.5% 66.5% 33,1% 118,4% 64,2% 162,9% 100,6%
2001 41,7% 75.1% 63.9% 26,5% 132,3% 65.7% 155,5% 92,6%
2002 50,8% 72.0% 70.9% 30.0% 99,7% 71,8% 155,2% 94,5%
2003 45,3% 73,9% 70,0% 23,7% 122,2% 68,0% 146,4% 95.3%
2004 55,4% 75.3% 72.4% 26,8% 130,4% 72,0% 176,6% 94,8%
2005 50,8% 73,3% 65.2% 16,7% 123,4% 31,4% 167,0% 97.2%
2006 63,.8% 70.4% 69,2% 24.3% 133.1% 55,2% 155,3% 94,3%
2007 49,3% 70.8% 61,7% 20.2% 118,8% 58, 7% 173, 7% 92,2%
2008 64,9% 74.1% 60,4% 24.3% 113,7% 49,4% 170,3% 92,8%
2009 75,3% 72,4% 67,8% 21,3% 107,3% 46,3% n.d. n.d.
2010 76.8% 71.1% 63,5% 18.8% 131,2% 40,7% n.d. n.d.
2011 90,2% 72.8% 75,1% 20.8% 104,2% 44,0% n.d. n.d
Meédia 61,3% 72,8% 67,2% 23,9% 119,6% 57,3% 162,5% 94,9%

*Excluindo arroz, o valor meédio incluinde arroz € de 28,4%, 2000-2008,

Tabela 1 - Evolucio do grau de auto aprovisionamento das principais atividades
Fonte: Contas Econdmicas da Agricultura e Estatisticas Agricolas, INE, elaboracio prdpria

Globalmente, a andlise destes dados permite inferir que a dependéncia do pais face ao
exterior aumentou o que significa maior necessidade de importagdio de produtos
alimentares enquanto a capacidade exportadora liquida se circunscreve aos sectores

tradicionais do vinho, azeite e horticolas.
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Assim, a Balanca Comercial de bens agricolas, historicamente deficitaria, apresentava
em 2012, um saldo negativo de 3.630 EUR milhdes. Contudo, o crescimento das
exportagdes a um ritmo superior ao das importagdes verificado na Gltima década (figura
5) (se acompanhado por uma maior aposta na produgdo alimentar nacional de sectores
com reduzida dependéncia de Cl importados, com vantagens comparativas, e que
prevalecem na estrutura produtiva nacional, em detrimento de sectores com maior
dependéncia de Cl importados (MAMAOT, 2012)) podera traduzir-se num significativo

aumento do grau de autoaprovisionamento alimentar do pais.

350
Exportagdo de Bens
300 Agricolas: 288
250
Importagio de Bens
200 Agricolas; 175
150
100
50
0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011P 2012E

Figura 5 - Evoluciio do Comércio Internacional de Bens Agricolas, 2000-2012
Precos constantes, Ano de referéncia = 2006
Fonte: Estatisticas do Comércio Internacional, INE, elaboragfio prépria

2.3 — 0 ENVELHECIMENTO AGRICOLA, A CRISE E 0 REGRESSO A0 CAMPO

A agricultura portuguesa debate-se com um grave problema de renovagfio geracional
que pde em causa a sua sustentabilidade. Segundo Silva (2011), os jovens agricultores
além de garantirem a sustentabilidade futura ao sector, retinem caracteristicas proprias
de uma classe etaria que potenciam o sucesso da sua atividade empresarial e
profissional (nivel de formacfo, apeténcia pelo risco, iniciativa, mobilidade...).

De facto, a agricultura portuguesa é uma das mais envelhecidas da Unifo Europeia,
sendo que os agricultores com mais de 65 anos representam cerca de 48% do niimero de
produtores, (quando a nivel europeu esse peso é de apenas 27%) e apenas 10% dos
agricultores tem menos de 45 anos e 2% possui menos de 35 anos. E, pior ainda, o
processo de envelhecimento acelerou na tltima década, de forma que se a idade média
dos agricultores portugueses era, em 1999, de 59 anos, uma década depois é de 63 anos.
Os dados do RA09 mostram que o nimero de produtores singulares agricolas em 2009
era de 297 mil individuos, verificando-se em termos nacionais uma quebra

relativamente ao recenseamento anterior (RGA99) de 27%; sendo que na classe etdria
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de menos de 35 anos essa quebra foi de 60%; na classe etdria dos 35 aos 45 foi de 51%
(Silva, 2011). Este fendmeno é transversal a todas as regiGes agrarias e reflete a escassa
eficdcia das politicas de apoio & instalagfio de jovens agricultores que todos os quadros
comunitarios de apoio consideraram como relevantes (Alberto & Almeida, 2011; Silva,
2011). Por outro lado, o envelhecimento ¢ acompanhado por um fraco nivel de instrugéo
e formagdo em geral, sendo que este problema se agrava nas classes etarias mais
elevadas. A nivel global apenas 8% dos produtores agricolas tem um nivel de
escolaridade pos secundério, sendo que na classe etaria de menos de 35 anos essa
percentagem € de 35%; na classe etaria dos 35 aos 45 ¢ de 19% mas na classe etdria
superior a 65 anos a percentagem ¢é apenas de 5%.

A situacéio de crise econdmica e a situagio do mercado de trabalho tem seguramente um
impacto no fendmeno de regresso a agricultura que se experimenta atualmente em
Portugal, tendo a agricultura inclusive recebido profissionais qualificados que antes se
dedicavam a outras dreas. De acordo com INE (2013b), ao todo, dos mais de 72 mil
postos de trabalho criados no 2° trimestre de 2013, */5 foram no setor agricola, o que
representa um recorde historico dos tltimos 15 anos. O INE refere que estes nimeros
séo explicados pelo tradicional fator da sazonalidade, mas também porque se observou
um menor recurso a mio-de-obra importada, dado que a crise levou os trabalhadores
portugueses interessarem-se novamente pela atividade. Relativamente a este fendmeno,
o Jornal de Negocios (2013) destaca igualmente o maior aumento do emprego nas zonas
Norte e Centro e nos trabalhadores por conta propria, concluindo que a crise pode estar
a atirar muitos portugueses para uma economia de subsisténcia, relembrando que tfoi
precisamente nestas regides que a inddstria foi mais afetada pela crise e que
predominam os pequenos terrenos, pelo que o regresso a terra como meio de
subsisténcia pode estar a ser a op¢do para muitas familias.

Este interesse pela atividade agricola observa-se também pela procura dos apoios
comunitdrios ao investimento no sector. Este movimento é particularmente visivel no
que respeita aos jovens agricultores, cujo pedido de apoios & primeira instalago tem
crescido em espiral: 4.879 entre 2000 e 2009 e 5.048 entre 2010 e 2012. Ou seja, nos
ultimos trés anos em que as consequéncias da crise mais se fizeram sentir,
principalmente na falta de oportunidades de emprego, instalaram-se mais jovens

agricultores do que nos 10 anos anteriores (Cunha, 2013).
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3— 0 FINANCIAMENTO BANCARIO EM EPOCA DE CRISE

Existe um volume consideravel de literatura que avalia a forma como as institui¢oes de
crédito afetam a economia; a sua principal conclusdo é que o sistema bancério
desempenha um papel importante no desenvolvimento econdmico (Levine, 2004). Ao
fornecerem capital a individuos e empresas que desejam fazer um uso produtivo do
mesmo, as instituigdes de crédito criam valor social e, desta forma, desempenham um
papel importante no desenvolvimento econdmico e social de um pais ou regido. A sua
politica de concessdo de crédito, por exemplo, pode condicionar o desenvolvimento
sectorial e regional, ao criar linhas de crédito especificas para determinado ramo de
atividade ou determinado publico, e mesmo a sua presenga fisica nas localidades
economicamente mais desfavorecidas ¢ crucial para o combate as assimetrias e estimulo
ao desenvolvimento regional.

Em Portugal, durante a presente crise os bancos tém frequentemente desempenhado o
papel de "mau da fita"; inicialmente por causa das suas politicas de concessdo de crédito
imprudentes, as quais, muitas vezes recorrendo a praticas de marketing agressivas,
contribuiram para o sobreendividamento das familias portuguesas; presentemente
porque as condigdes restritivas impostas para a concessdo de crédito bancario ameagam
a sobrevivéncia de familias e pequenas e médias empresas (PME’s), e entretanto a
imprensa revela casos de ma gestdo e operagdes de resgate & banca portuguesa. Sob
pressdio da opinido plblica e com a politica de concessdo de crédito da banca como
parte da agenda politica, os bancos estdo a envidar esforgos no sentido de contrariar essa
visdo, tentando diferenciar-se positivamente, publicitando linhas de crédito especificas

para as empresas exportadoras, para PME’s ou mesmo para o setor agricola.

3.1 - MATERIAL E METODOS

A politica de concessdo de crédito de um banco pode ser apreendida através da andlise
da estrutura da sua carteira de crédito e do exame da oferta sectorial de solugdes de
investimento disponibilizada, e.g. linhas de crédito, protocolos estabelecidos, etc.
identificando assim os sectores de atividade prioritarios para a estratégia corporativa.

A amostra inclui instituigdes de crédito domésticas abrangendo os varios tipos de
institui¢des a operar no nosso sistema bancério, sendo globalmente representativa de
mais de 75% do sector bancério nacional. A saber, um banco publico (Caixa Geral de
Depdsitos — CGD), trés bancos privados (Banco Espirito Santo - BES; Banco Millenium

BCP; e o Banco BPI), uma caixa econdémica (Banco Montepio) e um sistema integrado
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de bancos cooperativos de crédito agricola (Crédito Agricola). A informacfo foi

recolhida a partir dos relatérios e contas anuais dos bancos, ¢ complementada com
informacfo contida em comunicados de imprensa e no site corporativo. O periodo
considerado ¢ maioritariamente 2006-2012, exceto quando por auséncia de informacio
tal ndo ¢ possivel, englobando uma pooled de 42 observagbes. Durante o periodo em
estudo, a crise financeira de 2008 foi identificada como marco determinante. A tabela 2
fornece uma sintese dos principais indicadores da atividade, solvabilidade e

rentabilidade da amostra, em 2011.

Banco BPI Millennium  BES Crédito CGD Montepio  Sector Amostra

BCP Agricola bancirio global
Ativo total 42.956 93.482 80.237 14.241 120.565 21495 516.716 372977
Quota de mercado 831% 18,09% 15,53% 2,76% 23,33% 4,16%  100,00% 72,18%
Dcpﬂsitgs 24671 47516 34206 9.821 70,587 13702 246.742 200.504
Quota de mercado 10,00% 19,26% 13,86% 3,98% 28,61% 5,55%  100,00% 81,26%
Crédito bruto 28.995 71.533 51.211 8.507 81.631 17.477 313.952 259.354
Quota de mercado 9,24% 22,78% 16,31% 2,71% 26,00% 5,57%  100,00% 82,61%
Balcies (#) 693 872 672 690 860 499 6.305 4286
Quota de mercado 10,99% 13,83% 10,66% 10,94% 13,64% 7.91%  100,00% 67,98%
Empregados (#) 6.502 9714 6.116 3.845 9.509 3.910 57.069 39.596
Quota de mercado 11,39% 17,02% 10,72% 6,74% 16,66% 6,85%  100,00% 69,38%
Riicio Core Tier 1 9.2% 9,3% 9,2% 12,68% 9,5% 10,2% 9,5% 2
Ricio de transformacio  117.52%  150,54%  149.71% 86,62%  11564%  127,55%  12724%  12935%
ROA -0,66% -0,91% -0,14% 0.39% -0,41% 0,21% -0,29% 101,66%
ROE =34.64%  -1940% -1,76% 5,26% -9.15% 3,58% -5,56% 7.34%

Tabela 4 - Indicadores da banca a retalho nacional, dezembro 2011, EUR milhoes
Fonte: Boletim da Associacio Portuguesa de Bancos, banco interativo de dados estatisticos do
Banco de Portugal e relatdrios e contas anuais dos bancos, calculos préprios.

A tabela demonstra como a amostra é altamente representativa do sistema bancdrio
nacional, especialmente no referente ao total de ativos, crédito concedido ou depdsitos
de clientes. Individualmente, o Crédito Agricola destaca-se pela sua desproporcional
{em relagdo & dimensfio) rede de baledes, e por deter o maior racio de solvabilidade -
Core Tier 1 - e 0 menor racio de transformacfo (o unico inferior de 1), indicando que o
Crédito Agricola € a tnica institui¢8o da amostra a ter um perfil de banco de poupanga.
Verifica-se também que o Crédito Agricola e 0 Montepio séo as Ginicas instituicdes que
apresentam retornos positivos em 2011, os restantes bancos, juntamente com a
globalidade do sector bancario, apresentam prejuizos nesse ano. Dadas as
particularidades daquelas instituicdes, nomeadamente, as restricGes & atividade bancaria
decorrente dos seus regimes juridicos especificos e abordagem de negécios tinicas, estas
aparentam ser capazes de lidar com a presente crise melhor do que os seus pares.

Para o estudo da politica de crédito dos bancos utilizdmos os seguintes indicadores: (1)

Estrutura da carteira de crédito, segmentada inicialmente por sector de atividade:
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empresas e particulares. O segmento empresas foi decomposto de acordo com 0s ramos
de atividade (CAE Rev 3): 1 - Agricultura, silvicultura e pesca; 2 - Industria; 3 -
Energia, agua e saneamento; 4 - Construcdo; 5 -Comércio e reparagcdo de veiculos;
alojamento e restauracdo; 6 - Transportes e armazenagem; atividades de informacio e
comunicagdo; 7 - Atividades financeiras, de seguros e imobiliarias; 8 - Outras atividades
de servigos. O segmento particular foi dividido conforme a finalidade do crédito: crédito
a habitacdo ou crédito ao consumo. (2) Oferta sectorial especifica de financiamento a
empresas, montantes disponibilizados e variedade de produtos oferecidos.

E expectavel detetar diferengas nos indicadores mencionados entre os varios tipos de
instituigdo de crédito e ao longo do periodo em estudo, indicativos de diferentes
politicas de concessio de crédito por parte destas instituicoes.

O periodo de estudo (2006-2012) foi dividido em 2 periodos: (a) Periodo 1 - inclui a
informac&o anterior a crise financeira de 2008 (de 2006 a 2008); (b) Periodo 2 — inclui o

periodo subsequente a crise de 2008 (de 2009 a 2012).

3.2 — RESULTADOS E DISCUSSAOQ

Para avaliar a politica de crédito dos bancos foi aplicada uma andlise estatistica a
informagdo financeira e restantes dados quantitativos, complementada pela andlise de
contetido relativamente a oferta disponibilizada. Quanto & andlise estatistica, apos o
teste da normalidade dos dados (teste de Kolmogorov-Smirnov ou teste Shapiro-Wilk,
dependendo do tamanho da amostra), sempre que a normalidade se confirme foi usado a
estatistica do teste t para a comparacdo entre duas amostras e a Anova para comparagdes
de mais de duas amostras; caso a normalidade seja violada foi utilizado o teste de
Mann-Whitney para a comparagiio de duas amostras e o teste de KrusKal-Wallis para
comparagdes de mais de duas amostras. Para minimizar o erro tipo I (rejeitar a HO
quando se deveria aceité-la) ou erro tipo 11 (aceitar HO quando se deveria rejeitd-la) foi
adotado um nivel de significncia de 0,05 (Spiegel, 1977). A Tabela 5 apresenta uma
sintese das estatisticas descritivas da amostra.

A analise da estrutura da estrutura da carteira de crédito por tipo de instituigdo permite
verificar que, no periodo de 2006-2012, sdo os bancos privados que dedicaram, em
média, uma maior percentagem do crédito concedido ao segmento empresarial, cerca de
60% do total; ao contrério, a caixa econdmica apenas reservou menos de 37% do crédito
concedido a esse sector. Observando a estrutura do segmento empresas, em 2012,

(figura 6) e comparando esta com a contribuicdo dos vérios ramos de atividade para o
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PIB nacional (figura 1) verifica-se que o crédito bancdrio ao sector primario (1,6% do
crédito concedido a empresas) estd 1 ponto percentual abaixo do peso deste sector no
PIB nacional, resultado que prova a importante fun¢io dos bancos cooperativos de
crédito agricola no financiamento do sector, como a analise por tipo de instituigio
(tabela 6) demonstra. Por outro lado, verifica-se um peso demasiado elevado do
financiamento ao ramo da construcdo (13%), e atividades financeiras, de seguros e
imobilidrias (30%) relativamente & sua contribui¢do para o PIB nacional (5% e 16%,
respectivamente). Este facto, aliado & elevada percentagem do crédito a habitacdo (40%

do crédito total) ilustra a importancia do sector da construgfio para a o negdcio bancdrio.

Média  Desvio Minimo Maximo

Varidveis Padriio

Emprcsas 52,02 11,69 30,00 73,00
;E Agricultura, silvicultura ¢ pesca 1,00 1,14 0,10 495
é Indistria 623 2,54 059 1057
3 Energia, dgua e saneamento 147 0,84 0,03 3,14
= | Construgiio 8,76 428 2,57 18,75
g Comércio e reparagiio de veiculos; alojamento e restauragio 749 2,29 3,12 12,32
E Transpories e armazenagem; ativ. de informag8o e comunicagio 2,73 1,51 2,20 6,00
= Atividades financeiras, de seguros e imobilidrias 12,44 5,49 5,74 21,43
g Oultras atividades de servigos 11,9 6,41 1,65 23,17
§ Particulares 47,98 11,69 27,00 70,00
= | Crédito Habitagdo 41,06 1268 2209 6475

Crédito Consumo 6,93 5,07 1,95 2411

Tabela 5 — Estatisticas descritivas

Agricultura,
Qutras atividades de silvicultura e pesca
servigos 2%
20% S

Indistria
12%

Energia, agua e
saneamento

4%
Construgiio
13%
N
Atividades 3 /’/
financeiras, de Z i
seguros ¢ imobilidrias i ' / Comir:l\(’)es: ;?(r::racﬁo

30% : : i :
o o gem; alojamento ¢
atividades de restauragdo

informagiio e 13%

comunicagfio
6%

Figura 6 — Estrutura do crédito bancdrio ao segmento empresas, 2012
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A estrutura da carteira de crédito por tipo de instituicio de crédito é apresentada na
tabela 6 na pagina seguinte A sua analise permite verificar que, quanto ao sector de
institucional Empresas, para o ramo de atividade:

Agricultura. silvicultura e pesca: o banco cooperativo dedica, em média,4,66% da sua

carteira de crédito ao financiamento de empresas do sector primario, enquanto para as
restantes institui¢des de crédito essa percentagem nido chega aos 1%, sendo mesmo para
a caixa economica de apenas 0,24%. Resultados em linha com o expectavel, dada a
finalidade de concessfo de crédito agricola que estd na génese da formagao dos bancos
cooperativos em Portugal. De facto, os bancos cooperativos foram criados, hd mais de
um século atrds, com o objetivo de combater uma falha de mercado, a restricdo no
acesso ao crédito bancario sentida pelos pequenos e médios agricultores, a base da
agricultura portuguesa. Estes resultados provam que esta necessidade ainda é sentida,
como o reduzido peso do crédito a este sector por parte das outras instituicdes de crédito
comprova. Por fim, comparando os resultados entre os diferentes tipos de bancos
identificaram-se 3 grupos homogéneos de médias estatisticamente semelhantes entre si:
(1) banco cooperativo; (2) bancos privados; e (3) o banco piblico e a caixa econdémica
Industria: identificaram-se 2 grupos homogéneos de médias: (1) bancos privados e
banco cooperativo; e (2) banco publico e caixa economica. O grupo 1 dedica quase 8%
do crédito concedido a este sector, valor em linha com a sua contribuigdo para o PIB;
enquanto o grupo 2 lhe reserva uma percentagem bastante menor (entre 2,6% a 4,6%).
Energia. dgua e saneamento: identificaram-se 2 grupos homogéneos de médias: (1)
bancos privados e banco publico; e (2) caixa econdmica e banco cooperativo. Sendo a
percentagem que o grupo 2 dedica a este setor cerca de */s da empregue pelo 1° grupo.
Construcdo: identificaram-se 2 grupos homogéneos de médias: (1) caixa econdmica; e
(2) bancos privados, banco publico e banco cooperativo. A caixa econdmica dedica, em
média, 15,66% do crédito concedido a este ramo de atividade enquanto as restantes
institui¢des lhe dedicam aproximadamente 'z dessa percentagem.

Comércio e reparacdo de veiculos: alojamento e restauracfio: identificaram-se 3 grupos

homogéneos de médias: (1) o banco cooperativo; (2) os bancos privados; e (3) o banco
publico e a caixa economica. Dedicando o banco cooperativo mais de 11% do crédito a
este sector e, no outro extremo, o grupo 3 concede-lhe apenas perto de 5%.

Transportes e armazenagem: atividades de informacdo e comunicacio: identificaram-se

2 grupos homogéneos de médias: (1) os bancos privados; e (2) o banco publico, a caixa
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E Empresas Particulares
= [ = — T —
= - Comgérceio e Transportes e xie
£ o ‘ Atividads
< 5 . Agricultura, A — reparagiio de | armazenagem; ﬁnanzleifascs de Outras Crédito Cradito
£ TIPD de Banco | silvicultura e Industria A28 Construcdo veiculos; atividades de ’ atividades de o
L saneamento . ) - SEguros € ) Habitagdo Consumo
L = pesca alojamento e | informagio e . e SErvigos
© w s i imabiliarias
T E restauragio comunicagao
U?l_ E Média Desvju Médis Desu‘fu Média Dusvju Medta Dcs‘fo Meédia Desv:'u Média Dcsvjn Miédia Dcsv'iu Wit Desv:io Media Dust}'u Midia Desv_io
5 g B o | paddo | | padrio padrdo _ padrio padriio padido padrdo padrio | padriio padrio
E 5 Privado 0,090 1.85 /769 1,67 [/1.83Y, 0,67 | 77,03 333 85D 092388 093 [/14,76Y 538 1506 6,19 ;33,68 820 K 6,583 082
c 0 ‘ - . . - = e —
EA Piblico 0,43 0.95 : 4,@\\ 0,63 \L86/ 025 7,69 [ 0.61 455N 034 [/1.82N 045 N3,284 4,18 k11,634 3.12¢750,66\ 3,01 [73,50N 142
Q9 ¢ Caixa Economica[N0,24/ 0,13 N2,624 1,54 [/037Y 025 {i5.66 ) 2,62\ 572/ 2,08 088 || 054 77,11 149 L 3,98y 1603891 519 N4521 224
Cooperativo 4,663 026 \7.77:] 0,60 N043) 009 [7.30,] 049 {11.343 091 |\ L.12f 0,08 N 6,654 0,71 | 8,91 102}2894° 0,59 22923 121
F 552,659 25,775 17,981 717491 37,267 |~ 36,260 6,771 9,109 32,488 172,544
Nivel de signiﬁcﬁncial <0,001 <0,001 <0,001 <0,001 <0,001 <0,001 0,001 <0,001 <(,001 <0,001
Subconjuntos homegéneos de medias em (:j -
Tabela 6 — Estrutura (%) da carteira de crédito concedido por tipo de banco
Empresas Particulares
. Comeércio ¢ Transportes e Adividades
Agricultura, G reparagiio de | armazenagem, ———— Outras Crédito Crédit
Periodo silvicultura ¢ Industria SRELELS, SEuiLE Construgio veiculos; atividades de | o DCEE C€ 1 pividades de ot . - e
saneamento ; : A seguros e 3 FHabitacdo Consumo
pesca alojamento ¢ informagio e : s s Servigos
T s imobiliarias
restauragdo comunicagao
Média Desv_m Média Desv‘m Média DESV}D Média Desvﬁm Média Desvia Média Dcsv:u Meédia Dcsv‘m Média Dusv:u Média DESV:IO Meédia Desv‘m
- padrdo padrio | padrio padrao padrio padrdo padrio padrio padrio padrio
Antes de 2008 0,63 0,38 580 286 1,35 078 9,86| 5,01 7,04) 246| 2,61 1.,60| 11,46 4.87| 12,86| 6,99 42,57| 14,32| 5,81 1,93
Apos 2008 0,721 0,30 6,33 0,82 1,71 082 8,16 3,92 725 1,76\ 3,05| 143 14,04| 5,69 11,63| 645| 41,74| 11,83 5,36 1,79
t -0.817 -0,597 -1,291 1,125 -0,133% -0,843 -1,300* -1,067* 0,188 -1,067*
Nivel de significincia >0.1 >0.1 >0,1 >0,1 >0,1 >0,1 >0,1 >0,1 >0,1 >0,1

*Estatistica Z

Tabela 7 — Estrutura (%) da carteira de crédito concedido por periodo
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economica e o banco cooperativo. Os bancos privados dedicam perto de 4% do crédito
concedido a este sector e as restantes institui¢des reservam-lhe menos de 2%.
Atividades financeiras. de seguros e imobilidrias: identificaram-se 2 grupos
homogéneos de médias: (1) os bancos privados e o banco publico; e (2) a caixa
econdmica e o banco cooperativo. O grupo | destina cerca de 14% do crédito concedido
a este sector enquanto para o grupo 2 essa percentagem € cerca de metade.

Qutras atividades de servigos: identificaram-se 3 grupos homogéneos de médias: (1) os

bancos privados e o banco publico; (2) banco puablico e o banco cooperativo; e (3) a
caixa econdmica. A caixa econdmica reserva menos de 4% do crédito ao sector, cerca
de ¥ da percentagem reservada pelo grupo 1.

Quanto ao sector de institucional Particulares, para a finalidade Crédito Habitacdo

identificaram-se 2 grupos homogéneos de médias: (1) o banco publico e a caixa
economica; e (2) os bancos privados e o banco cooperativo. Dedicando o grupo | mais
de 50% do crédito a habitagfio, sendo que no grupo 2 essa percentagem ronda os 30%.
No que respeita ao Crédito Consumo identificaram-se 3 grupos homogéneos de médias:
(1) o banco cooperativo; (2) os bancos privados; e (3) o banco publico e a caixa
econdmica. O banco cooperativo destaca-se por dedicar, em média, quase 23% do
crédito ao consumo, percentagem muito superior aos restantes grupos. para os quais esta
¢, aproximadamente, 5%.

Por fim, testaram-se eventuais altera¢Ges na estrutura de crédito motivadas pela crise
financeira de 2008, apresentando-se os resultados na tabela 7. O banco cooperativo foi
excluido deste exame por falta de informagdo quanto a estrutura da sua carteira de
crédito nos anos iniciais, o que resulta num desequilibrio entre o nimero de observagdes
antes e apos a crise de 2008, facto que dada a sua finalidade de crédito agricola poderia
prejudicar robustez dos resultados. Assim, a analise que se segue incide apenas nos
bancos privados, banco piiblico e caixa econémica.

Globalmente foram detetadas alteracbes ao nivel da percentagem de crédito concedido
aos ramos de atividade da construgfio e outras atividades de servigos, os quais sofrerem
uma perda da sua importéncia na estrutura da carteira de crédito dos bancos na ordem
dos 27% e 10%, respectivamente, tendéncia também sentida pelo crédito a habitagdo (-
2%) e ao consumo (-8%). Os restantes ramos de atividade experimentaram acréscimos
de importancia: agricultura, silvicultura e pesca (14%); industria (9%); energia, dgua e

saneamento (27%); comércio e reparagdo de veiculos; alojamento e restauragéo (3%);

transportes e armazenagem; atividades de informagio e comunicagdo (17%) e atividades
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financeiras, de seguros e imobilidrias (23%). Prova-se assim, que de facto a banca estd a
acompanhar o movimento sentido na sociedade portuguesa de redescoberta e
valorizacio da atividade agricola dedicando uma maior percentagem do crédito
concedido 4 mesma. Contudo, quando se testou a significAncia estatistica destas
alteragdes nenhuma provou ser estatisticamente significativa.

A andlise destas alteracdes por tipo de instituicdo, especificamente para o sector

primério, apresenta contudo resultados mais completos, conforme ilustrado na tabela 8.

Millennium .
Periodo Banco BP1 BCP BES CGD Montepio
Meédia 113::::3 Meédia ];:j;;’ Média ?;5:;2 Média E:;r‘;(‘: Mzédia l::g;g
Antes de 2008 0,64 | 0,14 | 0,83 | 0,05 | 1,16 | 0,13 | 0,36 | 0,06 | 0,14 | 0,04
Apdas 2008 095 | 0,14 | 0,88 | 0,09 | 0,98 | 0,15 | 0,48 | 0,08 | 0,31 | 0,13
t -2,494 -0,791 1,598 -1,414% -2,181
Nivel de significincia <0,05 >(,1 >0,1 >(0,1 <0,1

*Estatistica Z.

Tabela 8 — Peso do sector da agricultura, silvicultura e pescas (%) na estrutura da
carteira de crédito por periodo

E assim possivel verificar que, globalmente, as instituigdes de crédito aumentaram a
propor¢io do crédito concedido ao sector primério, com exceg¢do do BES, curiosamente,
aquele que anteriormente A crise mais crédito concedia, em termos relativos, a esse
sector. Contudo esta alteragdo sd € estatisticamente significativa, ao nivel de
significAncia de 5%, no caso do Banco BPI.

Por iltimo, a andlise da oferta de solugbes de financiamento destinadas a empresas
mostrou que todas as instituigdes apresentam linhas de crédito direcionadas para
internacionalizagdo da atividade empresarial e apoio as exportac@es, sendo o mercado
ibérico ¢ os PALOPS os mercados prioritarios. Também as PME’s merecem, de uma
forma geral, a atencfio das instituicdes de crédito nacionais.

No que respeita a oferta sectorial disponibilizada apenas o Millennium BCP e o BES
nfio possuem nenhuma solucio de crédito especifica para o sector primario. Os restantes
bancos possuem linhas de crédito protocoladas, destacando-se o Banco BPI pelo
montante e a variedade de linhas oferecidas, reforcando assim os resultados da analise
estatistica anterior, De facto, esta é a instituigfo que publicita possuir o maior montante
global para o financiamento do sector agricola e que apresenta uma variedade superior
de solugdies de financiamento, de que sdo exemplos: o protocolo celebrado com a
Confederacdo dos Agricultores de Portugal (CAP) que permite aos agricultores obterem

adiantamento das ajudas a receber do Instituto de Financiamento da Agricultura e
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Pescas (IFAP); o protocolo celebrado com John Deere com o objetivo de financiar a
aquisi¢do, em condigdes mais vantajosas, de tratores e demais equipamentos agricolas;
o protocolo celebrado com o IFAP, destinado a financiar custos com a campanha
agricola (preparagdo dos terrenos, sementeiras, regas, colheitas, alimentacdo dos
animais, etc) ou o protocolo celebrado com a Maltibérica e a Agrogarante, visando o
financiamento do fundo de maneio necessario para o ciclo do cultivo da cevada.

Das linhas de crédito oferecidas pelas diversas instituicGes e direcionadas para o setor
agricola destaca-se a Linha de Crédito PRODER e PROMAR, que resulta de protocolos
celebrados entre as instituicdes de crédito e o IFAP e apoia projetos de investimento no
setor primdrio visando apoiar o desenvolvimento da agricultura, pescas e do setor
agroalimentar (os montantes disponibilizados variam consoante a institui¢fo, sendo os
montantes globais até: 150 EUR milhdes na CGD; 300 EUR milhdes no Banco BPI;
125 milhdes de euros no Banco Montepio e 150 milhdes no Crédito Agricola); bem
como, a Linha de crédito Restabelecimento do Potencial Produtivo destinada a financiar
os agricultores cujas exploracoes agricolas foram afetadas pelas intempéries ocorridas
em 19 e 20 de janeiro de 2013 e que resulta de protocolos celebrados entre as
instituicdes de crédito e o IFAP (com montantes disponibilizados globais até: 15 EUR

milhdes, Banco BPI e Banco Montepio).

4 — CONCLUSOES

E um lugar-comum dizer que ¢ nas grandes crises que se descobrem as grandes
oportunidades. A histéria mostra que, em épocas de crise profunda, a agricultura
reassume o papel de “reserva social” (criagdo de emprego e aumento do produto). Existe
na sociedade portuguesa algum desprezo social (falta de reconhecimento) assente na
ideia de que a agricultura é uma atividade menos nobre que, aliada aos rendimentos
insuficientes gerados pela atividade e as dificuldades de acesso & terra, estd na origem
do abandono a que a agricultura tem sido vetada. Este comportamento estd, contudo,
sob mudanga e o reconhecimento de que a agricultura faz falta ao desenvolvimento do
pais estd patente no discurso politico e nas campanhas comerciais (Silva, 2011), e
mesmo a banca, historicamente adversa ao financiamento agricola, demonstra interesse
pelo sector e procura acompanhar a tendéncia, de que € exemplo a nova campanha do

BPI: 0 banco para a agricultura.
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Mas interessa passar das palavras aos atos e, neste ponto, provou-se globalmente que o
financiamento bancdrio ao sector agricola assenta no crédito concedido pelo Crédito
Agricola, sistema integrado de bancos cooperativos cuja génese estd ligada & falta de
financiamento bancario ao sector agricola no inicio do século passado, falha que ainda
hoje se mantém. Verificou-se contudo um despertar da banca nacional para as
potencialidades deste sector, e esse interesse concretizou-se na oferta de solugdes de
financiamento especificas para o sector (apenas o sector do turismo merece igual
tratamento) e num aumento do peso do crédito concedido muito embora nio seja ainda

globalmente estatisticamente significativo.
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