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"Ao contrario da obra de arte, agqui nao ha edificioc terminada e por
terminar; tanto & mals gue 0s resultados, importa o trabalho da re
flexao e talvez seja sobretudo isso que um autor pode oferecer, se
& que ele pode oferecer alguma coisa. A apresentacac do resultado

como totalidade de sistematica e burilada, o gue na verdade elenun
ca é; oy mesmo do processoc de Dunstruggo - COomo & tao Freg&entemaﬁ
te o caso, pedagégica mas falaciosamente, de tantas obras Filoséfi
cas - sob forma de processs Logico ordenado e controlado, s0 refor
ca no leitor a ilusao nefasta para a gual ele, como todus nos, ja

tende naturalmente, de gue o edificio foi construido para ele e do
ravante basta habita-lo se assim lhe apraz. {onstrulr catedrais ou
compor sinfenias nao e pensar. A sinfonia, se existe sinfonia, de-

4 -
ve o leitor ecria-la em seus proprieos ouvidos.”

Cornelius Castoriadis
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1 INTRODUCAD

-
Apus anos de marchas e contramarchas, chega ac fim o pro-

ceass pelo qual me submeto a Academia, com vistas a incorporar-me

m
e
o

a .
A dissertagao de mestrado, ponto alto deste rito de passa
gem, deve conter, em sua introdugac, uma sintese dos principais ar
gumentos e conclusoes, adiantando o raciocinio logico do texto.
Alem diaso, contudo, parece haver nesta unidade certa margem de 11
berdade que pretende utilizar, em face de uma posigac que adoto a‘
reputo extremamente importante, na medida em que elucide o signifi

cado & a relevancia do proprioc trabalho,

Trabalhos desta natureza podem nao conter tese alguma e
mesmo assim serem validos para os fins a gue se destinam. Com efel
ta, o estudo aprofundado de um tema nao garante, nada lsva a crer,
que resulte numa tese, ou gue seja conclusivo. Ao contrério, pode
muiteas vezes ampliar as duvidas anteriormente existentes ou mesmo
criar outras tantaas, Para reforgar minha posicao, permitam-me lan-
gar um argumento de sutoridade, que embora cansiderado falacioso
pelos manuals de légica, merece ser clitado, aoc menas por sua hele

za ¢ opportunidade:

frao se pode esperar, fAem MESMO ProcuTrar uma resposta sim
nles a questac levantada por tais problemas. Alternativas gue impli
quem © dever forgado de optar por esta ou por aguela definigao, ain
P o El -
da que fosse apenas no plano teorico, sac ja em si mesmas situagoes

coercitivas, estabelecidas a imagem daguelas gue encontramos numa



0z

. e . - .

socliedade naov~livre & impostas ao espirito, cujo papel deveria ser
o tg fazer o possivel para guebrar essa ném—liberdade, an prego de
uma reflexao profunda sobre essas alternativas"™ {Theodor W. Ador-

MG .

Certamente o processo de pesquisa gue deu origem a este
trabalho foi muito rico e elucidativo, mas nao propiciou subsidios
para gue se chegasse a solidas conclusoes a respelitn dos problemas
levantados. Alias, creio gue a riqueza desta pesquisa reside justa
mente no fato de ter gerado constantes dlividas, antes impensadas,
subvertendo o processo de pensamento, no sentido de descartar con-
clusoes que jé passu{a mesmo antes de iniciar g projeto. Logo, as-
sumo de princfpia esta caracteristica e as consequéncias.dela deri

vadas.

A presente dissertagaoc de mestrado tem por objetivo anall

sar a atuagac do Banco do Brasil a partir das reformas institucio-
r L4 . - -

nais de meados da decada de 60 ate, praticamente, o final dos anos

1N

Embora o Sanco do Brasil seja uma imstituigga pdblica ex
tremamente conhecida, e, talvez a mais antiga do Dafs, SA0 raros oS
frabalhos gque o contemplam, no decorrer da fase analisada, =2 prati
camente inexistentes os gque o abordam do panto de vista de suas
QQBIEQEES enquanto bance comercial ou de suas relagoes com as dem
mais institulgoes do g%nero. Mais especificamente, os ftextos a guse
mo refiro tratam o Banco do Brasil exclusivamente enguanto Autorie
dade anetéria, isto é, das implicagaea de suas aperagges sobre a

- * -
evolugan dos agregados monetarios.

Feta abordagem, a meu ver, decorre de uma visao de mundo
que atribuil as instituigaes financeiras, em geral, o papel de me-
ras intermediariams de recursos; nao confere ac credito qualguer pa
pel relevante na dinamica da ptonomia e considera os bancos comer-
cliais apenas scb a Gtica da criaggo de meios de pagamenta. Embara
minha posigap esteja explicitada no préprio corpo do trabalho, dew

va adiantar ser ela frentalmente contraria a anteriormente exposta.

hssim sendo, atribui ao Banco do Hrasil a dimensao gue



03

acredito ser a mais correta, isto é, preccupei-me em destacar sua
atuacao, quer camo institulgao privada e portanto buscando ume de-
terminada forma de acumulaggo, QUBT como instituiggo pﬁblica, a ser
vigo dos interesses do Estadn, Além de conflitunsas sntre si, estas
duas faces do Banco do Brasil provocam discussoes acaloradas em di
versos segmentos da gconomia, em virtude de seu rain de agao e dos
interesses que movimenta. Refiro-me mais especificamente a pol%mi
ca sobre a Reforma Bancaria, iniciada na decada anterior, reforma
esta gue propugna, dentre outras coisas, a transformacac das atuais
fungoes do Banco do Brasil, estabelecidas desde 1964. £m termos SUS
cintos, atraves dessa reforma, propae-se retirar do Banco do Brasil
a fungao de Autoridade Mongtaria e transforma-lo num simples banco
comercial ou num banco de segunda linha, sem gualguer caontato com

o publico, com vistas a permitir maior controle sobre a variagao

.
dos agregados monetarios.

Lo leitar cabera tomar posiggo a respeito da necessidade g
mesmc da oportunidade de tal reforma. De wminha parte, procurei or-
denar todos og argumentos que considerel pertinentes dentre aqueles
com gue Ltive contato. Se isto contribuir, de alguma forma, para a
discussan do problema da Reforma Bancéria, dar-me~si por satisfei~-

to.
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2 0 BANCO DO BRASIL E AS REFURMAS DO SISTEMA FINANCEIRO

fc se analisar o Sistema Financeiro Nacional no periodo arn
terior as reformas institucionazis de meados dos anos &0 l, verifi-
ca-se & existencla Oe duas deficiencias bésicas, deficiencias estas
gue dificultavam sobremaneira o cumprimento de suas fungoes na pro-~
mogac do crescimento economico, gquais sejam: a de prover credito em
volumes g de natureza requeridos pelos agsntes ecoﬂamicos, Dam como
propiciar a répida mobilizaggo dos excedentes monetarios destes mes

mes entes,

. ~ i - + .
A primeira refere~se a incapacldade relativa do sistema pa

ra mobilizar recursos, isto e, inexistiam mecanismos eficazes de

1 A analise do periodo anterior as reformas institucionais foi ba=-
seada em:
SOCHACZEWSKI, A.C. Financial and economic development of Brazil:
1952-1268, London, London Schocl of Economics, 1980. (Tese
de Doutoramento)

BRASIL. Ministerio do Planejamento e Coordenagao Economica. Esw
cola de Pesquisa Economica Aplicada., Plano decenal do desen-
volvimento sconcmico e soclal: situacao monelaria, crediticia
e do mercado de capitais. Rio de Janeliro, 1966,

SIMOMBEN, M.H, 0 sistema bancario brasileiro,. In: GUDIN, L.,
etd. Principios de eecponomia manetaria, Rilo de Janeiro, Agir,
1976, p.279-3072,

S5ILVA, A.M, Intermediacas financeira no Brasil: origens, estry=
tura e problemas. Sac Paulo, IPL/USP, 197%2. {(mimeo)




captacac de fundos ocioszos por parte dos "intermediarios Financei-
roat 2. Incapacidade relativa, repetimos, na medida em que o pTo-
cesso de desenvolvimento industrial requer sofisticacdo dos meca-
nismos fFinanceiros tanto para permitir investimerntos mais expressi
vos guanto para propiciar novas formas de financiaments ao consumo.
A partir de meados da decada de 50, a Eteconomia Brasileira passou
por profundas transformacoes estruturais, sem gue o mesmo ocorres-
se com o aparato institucional do Sistema Financeiro, gue, em con-
sequéﬂcia, tocrnou-se defasado em relag§D as demandas geradas pelo
novo contexto. Isto fica claro guando se constata a elevada parti-
cipaggo dos haveres monetarios ro total dos haveres financelros,
hem como o forte peso dos empréstimoa bancarios no total dos créd&
tus concedidos pelas instituigges financeiras.,

0 modesto grau de sofisticacao e diversificagas do Siste-
ma financelroc Nacional parece ter sido fruto de determinados ing=
trumentas legals gue inviabilizavam UDETEQSBS crediticias lastrea-
tdas em haveres ngommametérios, em uma coanjuntura inflacianaria. Re
ferimo~nos a Lei da tsura, gue proibia operacoes com JUTros nominais
superiores a 12% ao anc, bem como a Lei da Clausula Juro, gue impe
diza a contratagao de valores em outras moedas que nao a legal 3.

Deste Fato decorrem duas consequ%ncias de extrema releuaﬂ
cia. Por um lade, os haveres financelros existentes, embora consti
tuidos Oor titulos gue geravam certo rendimento, eram freguentemen
te incapazes de manter seu valor ante a subida do nivel geral de

pregos &. Tal situagao impossibilitava nao o aparscimento, mas a

2 A expressao intermediarios financeiros encontra-se entre aspas
porgue, taig entidades, alem de simplegmente transferirem fun-
dos, poden, tambem, em certas circunstancias criar fundos e,
o ogue e mais importante, estender o praze dus Credltoa ofertam
dos frente ags fundos por elas tomados. Este (ltimo atributo,
poT si sé, jé parece_conferir a tais entidades papel ativo no
processo de acumulagac de capital,

Respectivamente, Decretos n.22626 e n.23501, ambos de 1%33,

4 Nao ha divida de gue & Lel da Usura era freguentemente bDurlada,
guer seja na captagao, guer sejs na aplicagao das instituigcoes
financeiras. Todavia, e forgogo admitir gue nem todos os have-
res financeliros tinham condigoes de ser utilizados desta forma.
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EXQansgo de uma esfera fimancelra de Ualorizagga do capital, ou se
ja, eram raras as aplicacoes rentéueis_em titulos financeiros. Nes
se sentido, nao seria incorreto concluir gue as disponibilidades,

passageiras ou nao, dos agentes economicos direcicnaram-se para ou
tras ssferas de aplicagas, dentre as quais a immbiliéria, gue pare
ce ter ocupado posicao de destague. Isto porgue tal aplicagao, alem
de ser reﬁtéual, pode ser encarada em determinadas circunstancias,

como tendo um alto premio de liguidez 5.

Segue-se que o Jistema Financeiro, no periado ora tratado,
possuia reduzida instabilidade potencial pois, nao constituia recep
taculo alternativo de aplicagoes de capital. Em outros termos, o©
Jistema Fimanceiro, em virtude de seu reduzido grau de smfisticagéo,
nao estava aujeito a variagoes bruscas e substanciais de seu passi-

UDI

Por cutro lado, tal sistema nao tinha condigoes de prover
creditos nos volumes regueridos pelos agentes econamicos, Justamen
te devido a sua incapacidade para captar as disponibilidadss das
unidades ditas Msuperavitarias® 6. Este fenomeno adquire ainda
meLar importéncia quando se atenta para o fato de gue o intenso
processo de industrializagao, propiciade pelo "Plano de Metas", ao
transformar a estrutura produtiva & provocar forte impulso no nivel
de atividades, exigia a presenga de um Sistema Financeiro que aten
desse prontamente a crescente demanda por credito derivada dos dois

- . 7
fenomenos supracitados .

5 KEYWNES, J.M. Teoria nperal do empreqo do juro e do dinheiro,
forto Alegre, fundo de Cultura, 1970, p.232.

6 0s termos unidades ”superauitérias" e ”deficitériast, cunhadas
por Gurley e Shaw, devem ser utilizadas cop restrigoes, pois,
praticamente todos os agentes economicos sao, simultaneamente,
tomadores e emprestadores de recursos. Isto porgue, numa goo-
nomia capitalista, parece ser razoavel supor que a agulsigao de
um ativo ou a realizagao de um gasto corrente podem ser lastrea
dos por uma acumulagao previa de fundos, langandg-se mao do en
dividamento e, assim, ampliando o passivo ou, entao, reduzindo™
os ativos. A opgao a ser tomada depende de diversos fatares gue
determinariam a forma de financliamento do gasto. Ver:

DURLEY, J. e SHAW, E. financial aspects of economic development.

The American Eeconomic Review, Stanford, v.45, n.4, set 1955,

7 TAUARES, M.C. Da substituiggo de impartagaes ou capitalismno fi-
nanceiro. Rigo de Janeiro, Zahar, 1974,




sumariando, o aparato institucional vigente cerceava as
fungoes do Sistema financeiro e, como consequencia, sua infludncia
na atividade econdmica era bastante inferior e de natureza distine-
ta da existente hoje. Mais ainda: sua insignificancia e reduzido
grau de flexibilidade dificultavam a utilizacgao deste setor gnquan

. L
to instrumento de politica economica,

A segunda deficiancia do Sistema Financeiro diz respelito
justamente a incapacidade de controlar o estogue de moeda am clrcu
lagao. Nao obstante muitas serem as causas apontadas para a exig~
tercia de tal Fenameno, parece nao restar duvidas de gue o Tesou=-
ro Nacional e o Banco do Brasil encontravam=-se rno centro deste pro
blema. Enguanto o Tesouro Nacional gerava deficits recorrentes, o
fanco do Brasil langava mao da expansan primaria de moeda a fim de
lagirear suas Dperagaes com 0O Tesouro Naciognal, bem como suas dee
mais aplicagEes. A esta questgo retornaremos brevements. Por ora,
hasta registrar algo gue nos parece de extrema imparténcia, OU SBEm
jaz até o advento das reformas ipstitucionais, em meados dos anos
40, o Tesourc Nagional constituia o principal agente da politica
de subsfdios, igto é, atuava diretamente junto ao setor privado, re
carrends ag Banco do 8rasil quando nao existiam fundos. O Banco do
Brasii, por sua vez, embara também concedesse empréstimas diretos,
£ cmndigaes gspeclais, sncontrava-se em 5ituag§0 relativamaente
treggquardada®, pois o Tescuro Nacional "mediava', por assim dizer,
grande parte de suas relagoes com o restante do sistema econdmico.
Mas ainda, identificava-gse claramente ¢ Tessureo enguantc gerador
primério Has emissces de moeda g, por conseguinte, do aumento do
nivel geral de pregos. Logo, as criticas a politica govaernamental
cancentravam~se mais nas atividades do Tesouro do gue nas do Hanco

do Brasil.

fsta cmncepgga, como sera demonstrada mais a frente, nes=
te trabalho, foi muito importante guando da elaboragao das refor-
mae institucionals e, alem disso, a partir de entgo, tendo~se 1n-
vertido a situacado do Tescuro Macional e do Banco do Brasil, hou-

ye forte influéncia na conduta de tais entidades.

2.1 A Reforma Qancéria de 1964

Dentre as diversas modificagoes institucionais engendra-
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das, hasicamente, no bignio 1964~66, a que mais influencioy g Bape
ca do Brasil fol a Reforma Baﬂcéria, consubstanciada na Lei N, 4595,
de 31 de dezembro de 1964. A fim de gue se compreenda melhor esse

fato, seja~nos permitido discorrer com mais vagar acerca da estrye
tura e funcionamento das Autoridades Monetarias no per{odo anterior

a tais modificacoes.

Ate o advento da referida lei, por rao existir ainda ne
Grasil um Banco Central, suas fungoes encontravam—ze assim distrie

4
buidas:

a) o poder de emissac era conferido ao Tesouro, atraves da Caixa de
Amortizagao, gue supria de papelemoeda, exclusivamente a Cartel
ra de Hedescontos-CARED & a Carteira de Mabilizaggo Bancaria-
CAMOB, visto serem estas as duas Gnicas entidades gue podiam co
lacar tal ativo em circulagao;

b) competia a Superintendencia da Moeda e do Crédito-SUMOC, criada
em 1945, realizar guase todas as tarefas pertinentes a um Banco
Central, tals como: determinmar as taxas de juro bancérias, esta
belecer as taxas de redesconto e seus limites; implementar a po
1itiva de cambio; definir os depGsitos compulsdrios, etc.;

¢} ao Consglho da SUMODC, cablia determinar as principais linhas da
pwlitica monetaria # crediticia; g, por fim;

d} ao Banco do Brasil cabia operar, enguantoc entidade com Fungaes
de Banco Central, a CARLD e a CAMOB; esta destinava-se a socor-
rer os bancos em situacao ilfquida, enguanto a primeira forne-
cia redescontos seletivos e de ligliidez; suas Carteiras de Cam-
bio-CAMIO0 e de Comercio Exterior=-CACEX cumpriam a politica da
SUMOC. Ademais, competia ao Banco do Brasil naoc so a guarda das
reservas voluntarias dos demais bancos, mas tambem a realizagao
da cmmpensaggu de chegues. Por fim, enquanto agente financeiro
do Tesoura, tal instituiggu, além de realizar as cobrangas & pa
namentos em seu nome, abria linhas de credito ac Governo Fede-

ral na forma de antecipagao de suas receitas.

Resumindo, as atividades normativas cabiam ac Conselho da
SUMDC, as executivas, aoc Banco do Brasil e as de controle & fisca~
lizagao a prépria SUMOC. Sob este aspecto, a constituigao das Auto
ridades Monetarias nao revelava maiores incongruencias, pois a com

peterncia de seus orgaos estava claramente definida,



Entretanto, uma analise mais acurada acerca do inter-rela
clonamento dessas entidades demonstra algo hastante diferente: a
Bxpansan priméria dos melos de pagamento era praticamente incontrg
lavel em virtude, basicamente, do Banco do Bresil conceder credi-
tos ao Tesouro, ser guardiao das reservas voluntarias ey, simulta-

negamente, funcliopar como um banco comercial,

Quando o Tesourc Nacional estava em déficit, ista é, quarn
do o total dos chegues emitidos por conta do Tesouro Nacional ul-
Lrapassava SBuUS depésitos junto ao Banco do Brasil, este, automati
camente, lhe concedia um empreéstimo. Via de reqra, tals operacgoes
exigiam, num segundo momento, & disponibilidade de malor guantia
de papel-moeda no Banco do Brasil, correspondente a uma determina
da fracag de seus empréstimos pois, muito provavelmente, no momen-
to da compensacac, ele se tornaria devedor junto aos demais bancos.
t.ate fato, obrigaria o Banco do B8rasil a descontar alguns titulos
junto a CARED. Esta, per sed turno, contraia um empréstimo com a
Caixa de Amortizacao pelo papel-moeda emitido, pols, como jé foi
dito, a prerrogativa de emissao pertencia ao Tesouro., Lste procesg-
30 jé eyidencia caomo, por meio de complexos mecanismos, 0 Tescuro
financiava & si préprio. Mo entanto, seria pcss{vel conceber gue
gsts papel-moeda adicional deixasse de circular no momento de ven-
cimento dos contratos de divida. Ocorre, contuda, que este pao era
n casp pols o gue realmente acontecla era gque o Banco do Brasil
deixava de cumprir seus compromissos Jjunto a CARED 8. uando esta
atinglia o limite legal de suas Dperagaes 9, 0 Exgcutivo solicitava
an Longresso a pramulgaggm de uma lei de encampagao, pela qual se
anulavam os debitos existentes nos varios sertidos, o que tornava
a emissag "puramente fiduciaria® L0 e, alem disso, possibilitava a

CARED reiniciar suas operagues de redesconto.

secundaric saber se o Tesouro pagava ou nao suas dividas poils
bastante plauS{uel supor que, teoricapente, o Banco do Brasil
poderia saldar seus compromissos junto a CARLD com recursos pro
venlientes de operagoes realizadas com o setor privado.

[0
M~

2 0 Decrsto-lLel n.4792/42 determinava gue 25% do papel-moeda em
circulagao fosse lastreado em ocurc ou divisas. Ver:
S51M0NSEN, M.H., op. cit., p.279.

10 SIMONSEN, MJH., op. cit.
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No entanto, o descontrole sobre o processo de emissan nao
se\:estringia a esse mecanismo, isic porgue o Banco do Brasil era
tambem o depositario das reservas bancarias gy, simultaneamente,
operava enguanto banco comercial. Analisemos mais detidamente este

aspecto.

Juando um hanco expande seus empréatimas, e de se sUpOT
que haja diminuicac de suwas ressrvas e, por via de consegliencia,
crescimento pas disponibilidades dos demais bancos. A contragac de
reservas, portanto, impae um limite a expansac das operagoes ati-

vas destas institulgoess, tomadas individualmente.

Todavia, tal raciocinio nao se aplicava ao Banco do Bra-
sil, pois, devido as peculiaridades supracitadas, suas reservas ra
ramente definhavam, ou seja, guandoc estava em déhito, bastava ao
Banco do Brasil realizar uma operaggo contabil creditando os recur
sos transferidos na conta de reservas voluntarias da instituiggo
beneficiada ll, conta gsta existente no préprio Banco do drasil.
Tanto ele, quanto a ocutra instituigao podiam, assim, num segundo

momento, expandir suas aplicagoes.

0 dnico limite passivel de ser imposto ao Banco do Brasil
seria o estabelecimento de tetos para suas aplicacoes., Embora isto
tenha ocorride, seu cumprimento torpava-se praticamsgnte impossivel
devido tanto a sua multiplicidade de Fungaes, guanto, e principal-
mante, ao fato do orgao normativo das autoridades monetarias ser
compostso, em sua maicria, por Funcionarios do Baneco do HBrasil, al-
go ogue, em primc{pic, dificultava a adogao de qualquer medida que

ra
viesse a prejudica~lo .

) Considerando-se, ademais, gue todos os membros do Conse-
1ho da SUMBE eram demissiveis ad nutum, ftorna-se plausivel supor
~ s . .

que existisse certa comunhao de idelas e interesses entre as Auto-

. .. 13
ridades fconbmicas e os dirigentes do Banco do Brasil .

11 SOCHACZEWSKI, A.C., op. oit., p.4o8.
17 Dos setg membros, quatro pertenciam ao Banco do Brasil,
13 S5IMONSEHN, M.H., op. cit., p.Z280,



Embora as operagues do Banco do Brasil pudessem levar a
uma expansaoc desmensurada da moeda, os instrumentos classicos de
controle monetario poderiam ser utilizados caom vistas a conter a

circulagac de tal ativao.

A politica de redescontos, implementada através da Cartel
ra de Redescontos do Banco do Brasil, formecia recurses normais
(ateé o limite de capital e reservas do banco} bem como refinancia-
mentos de Dperagaes realizadas junto 2 agricultura. Contudo, & for
goso admitir gue, dada a Lei da Usura, a utilizacao deste mecanis-
mo tornava-se inoperante todas as vezes em gue a inflagga ultrapas

sasse os L2% ao ano.

Por outro lado, nao havia passibilidade de disseminar as
operagoes de Mercado Aberto, em virtude da estrutura de funciona-
mente do mercado financeiro. Os titulos de curto Prazo = Unicos a
possu{rem certa aceitagao no mercado - foram utilizados para preen
cher as necessidades de encalxs Dbrigatério, 0o gue neutralizou seus

efeitos sobre a guantidade de moeda em circulagao.

Por fim, a polftica de elevacac das rasservas mampulsérias
nao tinha gualquer eficécia, pois tals recursos eram utilizados pe
lo Banco do Brasil com vistas a financiar suas aplicacgoes. Em ou-
tros termns, osg depésitos que deveriam ser congelados sram reinje-
tados no sistema econdmico atraves da expansac das operagoes do

Banco do Brasil.

L . o 4 . . .
Apos longa discussao de varios projetos de lei e emendas,
no Congresso Federal, fol Finalmente sancionada, em 31 de dezembro
de 1964, a Lei n.4595, que requlamentou, dentre cutras coisas, a

Aova estrutura das Autoridades Monmetarias.

Em primeiro lugar, foil eriado o Canselho Monetario Nacio-
nal-CMy, em substituigéa ag Lonselho da SUMOC, enguanto entidade
deliberativa das questges atinentes a polftica monetaria e finan-
ceira nacional. Ao CMN estao submetidas todas as instituigoes fie-
nanceiras, isto é, o CMN constitul o orggo maximo do Sistema Finan
ceiroc, embora possua amplas Fungaes, gque ultrapassam a esfera fi-

nanceira,. Seuw cnlegiado tem poderes, por exemplo, para deliberar
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sobre aspectos monetarios, cambiais, de investimento, bem como so-

n + v - -
bre o capltal estrangeiroc e o comercic exterior L4

Segundo a lei, a polftica do CMN tem por objetive regular
o volume internoc de moeda, seu valor externo & o equilibrio do Ba-
tango de Pagamentos, orientar as operacoes ativas das instituicoes
financeiras, zelar pela liglidez e solvenvia destas entidades,
alem de coardenar as polfticas monetéria, creditfcia, orqamentéria,

Fiscal e da divida plblica.

Para atingir tais objetivos, foi~lhe concedida a prerroga
tiva de outorgar as emissoes de papel-moeda, fixar as diretrizes e
normas da politica cambial e das operagoes de mercado aberto, dis-
ciplinar todas as formas de crédito, determinar os recolhimentas
eampulsérios, regular as GpBragSES de redesconto, etc.

0 CMN era constituido por nove membros, sendo que apenas
um deles pertencia ao quadrc do Banco do Brasil., Tal fato, a nosso
ver, ja demonstra gue o poder politico do Banco do Brasil ficou bas

tante abalado nesta importante esfera de decisao.

Em ssguendo lugar, pela mesma lei, a SUMOC foi transforma-
da em uma Autarquia Federal, denominada Banco Central da Repdblica
do 8rasil, a qgual, além de exercer as mesmas fungges de sua prede-
cessora, passcu a se constituir o banco emissor bem como o banco
dous bancos. Em outros termos, ao Banco Central compete, sxclusiva-
mente, realizar operagaes de redescontn e emprestimo a instituigao
financeira bancaria (art. 10, inciso 1V) 15, ser o respuﬂaéuel -
la emissao de moeda (inciso 1) L6 o receber os depositos compulso-
rios e voluntariocs das instituigoes financeiras (incisc 111). Ade~
mais, a responsabllidade pela execugac e controle da polftica Camm-

hial foi transferida do Banco do Brasil para esta instituicao.

14 Todos os aspectos atinentes ao Conselho Monetario Naciaonal-CMN
estao contidos no capltulm 2 da referida Leil.

1z Extlngu1nﬁo se, assim, a CARED e a CAMOB, passando seu patrimé
nic para o Banco Central {art. 47).

14 Sendo extinta a [Caixa de Amortizagao do Tesouro Nacional.
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Por fim, como terceiro e Ultimo elemento da estrutura das
Autoridades Mometérias, tem-se o Banco do Brasil, gue continuou
sendo o agente financeiro do Tesouro {art. 19, inciso I), emhora
lhe tenha sido vedada a concessao de creditos de qualguer natureza
a Uniaw. Afora isso, cabe a ele, com exclusividade, receber em dew
pGsito as disponibilidades de quaisquer entidades federais {inciso
11), alem de, por conta do Banco Central, arrecadar os depdsitos
voluntérios das instituigges financeiras e executar o servico de

CDMDBHS&@ED de chegues {(inciso II1 e 1V, respectivamente),.

Cumpre ressaltar ainda que a referida lei determinou gue
a Uniao somente poderia realizar Dgeragaes de credito mediante a
colocagao de Bbrigagaes, ﬁpélices ou Letras do Tesouro Nacional
(art. 49), titulos estes gue nao poderiam ser adguiridos pelo Ban-
co do Brasil ou pelas instituigoes bancérias em que a Uniac deti-

vesse a maioria das acoes (§ 92, artigo 49).

Ademais, torna-se conveniente frisar gue, nessa epoca, ol
instituido o Orgamento Mopetario - o gue deve ser aprovadg anualmen
~te pelo CMN (art. 42 inciso 111) -, determinando claramente a quan
tidade e a natureza das aplicagaes dos recursos das Autoridades Mo
netarias,

A primeira vista, parsce que 0 novo aparato institucional
nermitia o efetivo controle da guantidade de moeda em circulacao.
Por um lado, o Tesouro Nacional s0 poderia financiar seus deficits
atraves de operagoes gue nap pressionassem a elevagao do nivel ge-
ral de pregos, tendo sido suprimido ¢ principal fator de emissao
priméria de moeda. A praocupag%o com este aspecto parece ter sido
tav significativa, gue os legisladorss tomaram a decisao - desne-
cesgéria, vale dizer - de tambem proibir ao Hanco do Hrasil a con-
Cessgm ge empréstimos a Uniao, conforme jé sé registrou anterior-

mente.

Por gutro lado, o Banco do Brasil, com a instituican do
Orgamento Monetario e com a extingac da CARED e da CAMOB, teve drasg
ticamente reduzida sua capacidade para expandir aplicagaes por con
ta prépria. Ao mesmo tempu, a nova compasigga do colegiado do CMR

ndo mais permitia ac Banco do 8Srasil fazer valer seus interesses
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comp outrora, Tendo, no entanto, side mantidas todas as guas furn-
toes de banco comercial, e possivel supor que as pressoss externas
contra o controle de suvas aplicacgoes mantiveram-se inalteradas, em

bora se manifestasgem am instancias distintas,

Em suma, a criagac de um Banco Central, a implementagio
dge um Urgamento Manetériu, a regulamentagac das operagoes de credi
to da Unlao hem como a restriggu das Fungges do Banco do Brasil
confeririam a nova estrutura das Autoridades Monetdrias Cperaciona
lidade e eficiencia ha muito desejadas. Tanto isto e verdade que
eriticos do antigo arcabougo institucional nao viram qualquer in-

.
consistencia na nova estrutura,

Hara outros, todavia, a realidade seria bem diferente, em
virtude deste mesmo documento legal, em seu artigo 13, permitir ao
Bancou Central contratar, junto ao Banco do Brasil, a axecuggo de
encargos e servicos de sua competencia. Como o Banco Central nao
pmgsuia, naguele momento, condigges de realizar a cummenaaggo de
chegues, esta fol mantida no Banco do Brasil, continuando este,até
o momsnto, @ ser o depositaric das reservas bancarias de liglidez,
embora ¢ seja em nome do Banco Central. Dado este relacionamento,

npuve necessidade de se abrir um canal de comunicagac entre o Ban-

oo do Brasil e o orgao emissor -~ o Banco Central - canal este que

se consubstancia na denominada "Conta-Movimento®, cujo custo sobre
- 17

o saldo devedor e de somente 1% ac anc .

Meste aspecto, parece ser plausivel pensar gue tal entida
de possui posigao privilegiada, alem de dividir, com o Banco Cen-

tral, a prerrcgativa de emissaoc.

Messe sentido, a reforma bancéria, an criar um Banco Cen-
tral "misto", nao teria sido totalmente eficaz, pois este ainda
gra incapaz de exercer sfetivo controle sobre as yariaveis moneta-
rias. Melhor dizendo, o fato do Banco do Brasil ainda exsrcer fun-

coes tfpicas de um Banco Central e, concomitantemente, atuar enguan

17 Figurando no ativo do Banco Central e no passivo do Banco do
Bragsil.
Evidentegmente, esta rubrieca desaparece guando se procede a con
splidagac das operacoes das Autoridades Monetarias.



to banco comercial, impossibilitariam o efetive controle sobre a

amissan primaria de moeda,

0 estabelecimento de reservas compulsoOrias para o Banco
do Brasil, junto ao Banco Central, nao constituiria instrumento e~
ficaz, para o controle da moeds, pois tais recursos a ele retorna-

riam atraves da “"Caonta-MovimentoM 18.

Contraditando as afirmagSES acima expostas, poder-se-ia
argumentar com o fato de gue a confecgaoc do Orgamento Mon@téria,ao
regular as aplicagoes das Autoridades Mopetarias, anularia os efei
tos perversos decorrentes da sxistencia de um Banco Central misto,
porguanto, ao impor tetos as aplicacoes do Banco do Brasil, faria
com gue sste nap langasse mao dos recurscs da "Conta-Movimento!
Mas, mesmo que o fizesse, a guantidade adicional de moeda poderia
ser retirada atraves do acionamento dos mecanismos classicos de ofaly

.
trole monetario,

Nossa posigac acerca da propriedade ou nao do modelo ins-
titucional vigente sere exposta, paulatinamente, no decorrer do fra
Ld
palho. Por ora nosso objetivo e apresentar resumidamente as guas-

toes gue se travam em torno do tema.

7.2 Demais modificacoes no Sistema Financeiro

Como & de todos conhecido, no trienio 1964-46 uma sgrie de
refurmas, em praticamente todas as esferas da vida economica, trans
formouw profundamente o arcabouro institucicnal da Economia Brasi-

leira.

Alem da reforma bancaria, anteriormente aludida, dols ou-

18 Ademais, consoante Resolugao n.5/65, do BACEN, para o calculg
do recolhimento compulsoric, serla deduzido do total dos depo-
sitos o valor dos dep051tos mantidos pelas pessoas jurldlcasde
direito publico que lhes detivesse o controle bem como agueles
das respectivas fAutarquias e Sociedades de tconomia Mista, Nes
se sentido, os recolhimentos do Banco do Brasil, bem como dos
banpos comerciazis estaduals, sac mals reduzidos.

19 Em sintese, susienta-se gue o Banco do Brasil, embora seja um
banco comerclal, tem suas apllcaqoas llmltadas por determina-
coes das ﬂutorldaoes Econdmicas & nao por suas ressrvas,
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tros conjuntos de medidas merecem ser mencionados, tendo em vista

os efeilos gue causaram sobre os mecanismos de credito,

0 primeiro refere-se a indexagao de certus contratos e
atlivos, cujo objetivo teria sido corrigir distorgoes decorrentss
dos plevados e persistentes niveis inflacionarios. Acreditamos que
a iﬂtroduggm do sistema de corregac monetaria constitui o principal
mecanismo de indexagga, isto porgue acarretou a criagao de uma uni
dade de conta adicional que "burla", por assim dizer, os dois docu
mentos legais que impediam a efetfivagac de contratos de divida com

juros nominals superiores a 12% ao ano.

Fete expediente teria o efelto de potencializar a multi-
plicagac das relacgoes de débito/crédito da econocmia pois, as apli-
cagoes Financeiras passaram a ter rendimento real positive, ou p;é
ximo disso, independente do nivel inflacionérig 28. Mals aindas sua
introdugao possibilitaria o alargamento dos prazos dos empréstimos
na medida em que eliminaria as expectativas inflacionérias, neceg-

;. s £ .
sariamente embutidas em contratos de divida expressos em cruzeiros.

0 objetivo governamenial consistia em introduzir tal meca
nismo sm todas as operagﬁes fionanceiras, eliminando, por via de
cmﬂsequ§ncia, contratos expressos em CTuzZelros Osm camo Sgy cmralé
ric: as Dperagges de desconto. Contudo, a impossibilidade do pres-
tamlsta & do prestatério saberem, a priori, o real valor da opsra-
géo impediu gue o novo sistema fosse aceliop por todos gs interessa

, . 21
dos, como sugere Sochaczewski .

Gostariamos de sugerir algumas hipétesea a gste respeito.
A nogso ver, A insistencia das Autoridades Governamentais em gene-
ralizar o mecanismp de correcaon monetaria para todas as cperagoes
financeiras parece ter outro significado gue se adiciona ads jé ci

tadosa.

20 Supondo gue as Autoridades Governamentais nac procedam a fpre-
fixagac desta unidade de conta.

21 SOCHACZEWSKI, op. cit., p.
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Como jé se observou péginas atrés, uma das caracteristi-
cas basicas das instituigoes financeiras e gue o giro de sua posi-
cao ativa & mais lento do que o da passiva, ou seja, suas operagoes
de credito sap "sustentadas" por um maior nimero de operagoes da
tomada de recursos. Assim sendo, para as instituigpes financeiras,
as operacoes de credito tornam-se tanto mais arriscadas quantoc mal
or for o prazo de amortizagao vis a vis o prazo dos titulos por
ela langados, isto é, gualguer aumento da taxa de jurocs no par{odo
posterior a poncessac do emprestimo pude gerar prejufzos para a ing

tituigao concedente.

Num sistema com grandes variagoes nas taxas de juros &,
portanto, instéuel, e plausiuel pensar gue as instituigaes finan-
ceiras adotarac um dos sequintes procedimentos: ou torpam semelhan
tes os giros de suas posicoes ativas e passivas, reduzindo o prazo
dos empréstimos, o, emtam, impaem an prestatério um contrata de
divida com clausula de juros méueis, a fim de manter positiva a di
ferenga entre gs juros recebidos e pagos. Nesse segundo caso, e
npicsp dizer gue 0s prazos dos creditos concedidos podem manter=se

inalterados,

Feltas tals consiﬂeragges, ¢ razoavel super que a intrody
cac ro mecanismao de carregga monetaria tave, também, t intuito de
permitir as instituigoes financeiras dilatarem a razao entre os
prazos dos empréstimos concedidos e tomados. Isto porgue as sven-
tuais yariagges nas taxas deg juros, ocorridas durante o periado de
amprtizacao do emprestima, seriam absorvidas pelo prestatario e nao

pela instituigaoc financelra,

Todavia, o raciocinio acima e6 & valido no caso dos titue
los lancados pelas instituigoes financeiras nao estarem sujeitos a
mperagaes de desconto sobre seu valor de face, mesmo gque este seja
expresso em moeda "indexada". MNeste caso, @ entidade langadora ab-
sgrve um certo custo, impoaaival de segr repassado ao prestatéria,
pois o conirata estabelece a variagan do valor da ORTH, mais uma
certa taxa de juros. Logo, o desconto sabre o valor desta unidade

- # . r -
monetaria nac esta contemplado no documento da divida.

- - = d -~ - -
s emprestimos concedidos a construgaoc civil, lastreados
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gm recursos provenlientes das cadernetas de poupanga, constituiriam
um exemplo que reforgaria ssta hipétesa. De fato, tais créditas,
de prazos extremamente elevados, sao financiados por um dos ativos
financeiros de maior ligltidez, o gual, no entanto, & peculiar no
sentido de ser o unico haver, afora a moeda manual e gscritural,

gue nac se encontra sujeito a operacoes de descanto.

Todos os outros tftulos, privados ou ngo, indexados ouréo,
carecem desta caracteristica., Assim sendo, cremos ser possivel in-
ferir que financiamentos de longo prazo nao se tornam exequiveis
guanda as ingtituigoes Finmanceiras nao canseguem prever o valor de
seu "spread", ou pelo menos, seu sinal. Em suma, nas operacces de
crédito, o Unico valor que deve ser conhecido de antemao & a ma Igem
do intermediario. Nesse sentido, nao acreditamos gue o insucesso
de contratos com clausula de corregag monetaria seja devido exclu-
sivamente a nao azeitagga de tal mecanismo pelos tomadores, em vir
tude destes desconhecersm seu custo a priori. As operacoes lastrea
das em recursos externos, o sistema de "leasing" e a emissao de de
bentures parecem ser suficientes para tornar relativa a validade
degta hipéteae. Sua nac aceitaggo parece decorrer, lasto sim, do fa
to de gue havia outras fontes de recurses a custos mais redurzidos
comp, por exemplo, o3 creditos externos e os financiamentos conce-

didos pelo Estado.

Um outro conjunto de medidas implementadas pelas Autorids
des Economicas propiciou a conscolidagac de um Slstema financelro
relativamente sofisticado, cujos principais tragos passaremos, ago

ra, a descrever,

Em primeiro lugar, procedeu-se a uma especializaggm das
instituigaes consoante a natureza do credito, Aos bancos comercialis
coube o financilamento de capital de giro; as financeiras, o credie
to ap consumidor; e, 408, recem-criados bancos de investimentos,
a concessao de recursos de medio e longo prazos. 0 langamento de
debentures e aggas seria o mecanismo destinado a levantar recursos
de prazo mais dilatado, proprics para o financiamento de gastos

com investimento.

I Ead
Baseando-se, igualmente, no principioc de especializagao,
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foi eriado um conjunto de instituigoes finanmceiras destinado a in-
crementar a construgga civil, tendo por niclec o Banco Nacional da
Habitagao, para onde foram carreados, posteriormente, 0s recursos
do FGTS . Este, vale observar, marcou o inicio da difusac de um
procedimento muito em voga atualmente, qual sseja, a criagao de li-
nhas de credito lastreadas em recursos de fundos compulsdrios (RIS

e PASEP, para citar apenas os de maior valor),

Feitas estas reformas, observou=se profunda transformagao
na estrutura do Sistema Fipancelrs Nacional, mormente no ambito de
s0as DDBIBQEES passivas, Mals precisamente, 05 novos mecanismos de
captacas de recursos mostraram-se bastante eficazes logrando, as-
sim, 1lmpulsionar substancialmente a poupanga financeira nacional,

marifesta no slevadissimo crescimento dos haveres nao-monetarios,

Em aonsequéncia do extraordinario aumento dos haveres nag
~-monatarios, foi pwssfuel as diversas instituigoes financeiras ex-
pandirem suas operagoes em ritmo bem superior as taxas de cresei-
mento do Produto Interno Bruto, o gue aumentou as relagoes de débi

to/credito entre as unidades sconomicas.
3 ) - » * -
A par disto, tails unidades foram contempladas com credi-
tos de diversas naturezas, em termos naa sc de prazos, mas tambem,

de unidades de conta.

7.7 {onseguencias das reformas institycionais sobre o Banco do

Brasil

Expostas de forma resumida as principals alteragoes instl
tucionals, crnorridas no Sisftema Financeiro Nacional, seja-nos per~-
‘mitido apresentar - numa primelira aproximagao -~ suas conseguencias

sobre o objeto de nosso estudo.

Em primeiro lugar, o aumenio expressivo dos haveres finap

ceiros leva-nos a acreditar que as modificagoes introduzidas nesse

2?2 Criado_pela Lei n.5107/66, seu volume equivalia a 52% dos degé
sitos a vista, em dezembro de 1979,
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e L . . .
sistema permitiram o fortalecimento da esfera finamceira instity-

cicnal no gue toca a sua Fumgau de receptaculo alternativo de apli
cagoes de capital,

Uporre gue o fortalecimento desta fungga acarreta, por um
lado, uma forte instabilidade no Sistema Financeirc e, 0r autro,
o aumento de sua influBncia sobre o restapnte da atividade economi-
ca 23. degue-se que a resposta do Sistema Financeirs e sua difusao
sobre a Lconomia, a eventos de ordem financeira ou nao, adquire
maicr sensibllidade, tornande muito problemética a conducao da pow-

w &y . L
li1tiga scongmica.

Considerando-se que o Banco do Brasil, alem de ser um ban
oo comercial, tambem faz parte da estrutura das Autoridades Mornetia
rias, parece ser razoavel concluir gue os condutores da Economia
Brasileira tenham~lhe conferido papel de destague enguanto instru-

s £
mentoc de politica economica.

Fmbora tal entidade ja possuisse esta fungao no periodo
anterior as reformas, estamos inclinados a acreditar que O Nove &a-
parato institucicnal bem como a diversificacao e sofisticagao do
Sistema Financeiro conduziram o Banco do Brasil a uma posicao de

nmatureza distinta da existente ate o ano de 1964,

23 0 grescimento & sofisticacado do Sistema Financeiro parece con-
ferir uma instabilidade adicional ao capitalismo, Isto porque,
por um lado, as agllcagoes produtivas passam a sofrer crescen-
temente & concorrencia de aplicagoeg financeiras, fatoc que pow
de vir a provocar profundas alteragoes no nivel de investimen-
tos, quando da ocorrencla de peguenas varlagoes nas Laxas ds
juro ou na eficiencia marninal do capital. Esta possibilidads
fende a crescer guanto mais diversificado for o especiro de tl
tulos oferecidas (em termos de prazo e de llqbldezg, guanto
maior for o estoque de havereg Pinanceiros em circulagac e guan
Lo mais EQElq forem as Dperdgmes neste mercado secundaria.

Por outro ladg, as unidades economicas, ao se endividarem, fi-
cam spjeltas as variagoes nos valores dos debitos, fruto de al
tera;mes nas taxas de juroc. Em outros termos, seus custos tam-
bem passam a sofrer a lnfluencla do Sistema Financeiroc, na me-
dida em que incorporam obrlgdgaas dgcorrentes da tomada de sme
prusulmm . Nesse sentido, as operacoes de credito tanto podem
constitulr um mecanismo de expansac dos gastos reals dos agen-
tes economicos, quanto um fator adicional de compressao da dg
manda, prop1¢1ando uma flutuagao mals expressiva ac nivel da
atividade sconomica,



21

| . ro.
Por odufro lado, um dos principios fundamentais, comum a
todo o eonjunto de transformagoes institucionais, foi a criagac de
- ~ - I3 ,1 1} -
mecanismos nao-inflacionarios de financiamentc para as despesas da
’~ ‘f ey . .
Uniao, como ja se expos anterlormente. Simultaneamente, foram ado-

tadas medidas proibindo ao Banco do Brasil concedsr creditos zao Te

souro MNacional,

Assim, o Banco do Brasil repentinamente, perdeu geu prin-
clpal cliente, 0o gue o obrigou a redefinir sua linha de atuaggo .
fm outros termos, o Banco do Brasil viu~se na cantingéncia de pro-
gurar novas areas de aplicaggo, com vistas a preencher a lacuna de
corrente das proibigaes acima referidas. Ora, sendo esta de magni-
tude consideravel e, dada a participagac da entidade no total dos
creditos concedidos pelo sistema bamcéria, parece Ser razoavel in-
ferir gue gualguer gue fosse sua conduta futura, fatalmente o Bane

oo do 8rasil iria enmtrar numa rota de conflito com o restante do

* -
sistema bancario, mormente o de propriedade privada,

Por fim, acreditamos ser ocportuno assinalar gue as refore
mas mencionadas propiciaram o apareclmento e a EXDBHBED de uma se~
rie de instituicoes financeiras nao-monetarias que, num segundo mo
mento, por razoes outras, foram absorvidas pelos bancos. A par dis
to, houve um processo de concentragac bancaria, o que nao 50 progi
¢cicu a uniaoc do setor financeiro, mas o tornou extremamente poderg

S0,

Pelo lado das instituicoes financeiras federais, dissemi=-
nou=-se a politica de aplicagoes atraves de repasses e refinancia-
mentos, fato gue talvez tenha criado ou reforgado a comunhas de in
terssses destas sntidades com o restante do setor fimanceiro priva

do.

0 Banco do Brasil, todavia, nao participou deste processo,
pois realiza operagoes diretamente com o tomador final de recursos

- . .Y . .
e, ademais, capta depositos gue, em outras circunstancias, serlam

24 (abe lembrar que os amprestlmms ap Governo Federal, na epoca
da Reforma Bancazla, reprasentallam 55% do total dos creditos
poncedidos pelo Banco do Brasil,
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controlades pelos bancos privados, constlituindo, portanto, um ver-

dadeire concorrente destas entidades.

Posto isto, parece nag restar duvidas de gue, no periodo
sm analise, a situagao do Banco do Brasil era extremamente delica-
da, havendo conflitos permanentes entre tal instituicao e os diver

scs conglomerados financeiros privados.,

Em suma, 0 novo cenario financeiro nacional, a redefini-
cao das operacoes do Banco do Brasil, bem camo a modificagac da
concorrencia no setor financeiro reforgam nossa ideia da oportuni-
dade de estudar mais detidamente a atuagga do Hanco do Brasil no

ciclo recente,
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3 AS TRANSFORMACOES DO BANCO DO BRASIL NO PERTODD 1964-1979

Naoc obstante nosso periodo de estudo iniciar-se em 1964,
julgamos de bom alvitre fornecer breves indicagoes sobre a estruty
ra e svolugao do Sistema Bancario Nacional a partir do inicio da
decada de 50, pois acreditamos que se poderia chegar a certas con-
clusoes, bastante interessantes, ac serem cotejadas as duas fases

em guestao,

Tal sistema, como jé foi mencionado, respondia por parce=-
la pmndarével dos creditos concedidos pelo setor financeiro, fato
que lhe conferia, équela época, papel de extrema relevancia. No pe
ricdo mencionado, os empréstimoa totais forrecidos pelo Sistema
Bancario apresentaram uma tendencia levemente azscendente, em gue
25

pese a implementacgac do "Plano de Metash

Posto isto, parece ser razoavel concluir gue o0s agentes
economicos tiveram de lancar mac de esquemas alternativos de finan
cliamento, dentre uvs guals nao st a eleuaggo de pregos, mas tambem
a tomada de creditos diretamente junto as "unidades superavitarias'

tiveram, em determinado momento, papel de destague.

2% Sobre este tema, ver:

TAVARES, M.C. MNotas sobre o problema financiamento numa scono
mia gm desenvolvimento: o casc Brasil. In: -, Da substi-
tuican de importagoes aoc capitalismo financeirp, Rio de Ja
neiro, Zahar, LI74. -

S0CHACZEWSKI, op. cit.




Tabhela 1
INDICADDRES £CONAMICOS

1950=&4
(Em porcentagem)
Anos Crasgimento do Indice Real de Empréﬁ Haveres Financej Haveres Mone Haveres Moneﬁérins
pIg (1) timos do Sistema Ban~ ros tarios -

cario ao Setor Priva- - - L

do 1%50=100 (2} pPIB (3) PIB-(3} ?g;ezgf Finangei=-
1950 6,4 100,0 34,5 . 26,3 76,3
1951 5,49 103,8 36,8 29,3 79,6
1952 8,8 113,0 13,2 27,1 81,7
1953 2,5 106,4 32,4 27,0 < B3,9
1954 1a,1 108, 5 28,7 . 24,4 84,8
1955 6,8 111, 7 26,72 ' . 22,8 86,9
1956 3,2 106,5 24,4 21,6 88,5
1957 8,0 - 127,6 25,8 23,2 90,2
1958 7,7 o 122,2 25,4 : 23,4 91,3
1959 5,4 ©115,5 25,5 23,7 93,0
1960 9,6 ' 122,6 25,3 23,3 92,2
1961 10,5 112,9 26,1 : 23,4 89,8
1962 5,2 _ 121,0 25,0 23,0 92,0
1963 1,2 . 104,9 22,2 20,46 92,8
1964 3,3 96,1 21,1 19,4 92,3

FONTE:{1) CONJUNTURA £CONOMICA, varios nimeras.

{2) s8RASIL, Ministério do Planejamento / Escola de Pesquisas Economicas Aplicadas. Plans decenal
de desenvolvimento ecofomico 8 scecial: situacao monetaris, crediticia s do merTcado de Co=
pitais, Rio de Janeiro, 1966,

(3) CONJUNTURA ECONGMICA, dez. 1978.

v



fstas consideragoes tornam-se ainda males conclusivas quan
_da se verifica que os creditos destinados ac setor privado mantive
ram-se praticamente estagnados no periodo 1952-62, reduzindo=-se B
fortemente no bienio posterior (Tabela 1), Logo, a guase totalida-
de da expansac dos emprestimos foi absorvida pelo setor piblico e,

mais particularmente, pelo Tesouro Nacional.

) -+ ~
fal processo, contudo, s0 nao chegou a ter um impacto
mais profundo socbre o setor privado em virtude dos creditos concew
didas ao Tesowro serem transferidos para aquele setor atraves da

L ‘s 26
contratagao de obras publicas .

a + - * oo
Ao se dividir o total dos emprestimos, de acordo com a
- L3 - - - - ) L}
instituigao ofertante, isto &, entre o Banco do Brasil e os bancos
- a I3 r -~ - - -
comercials, verificamos gue as operagoes destes ulbtimos seguiram a

» ”
mesma trajetoria gue a dos creditos destinados ac setor privado.

Em outros termos, as operagoes dos bancos comerciais, na
década de 50, nao apresentaram nenhum indicio de queda ou expansac,
De acordo com Sochaczewski, tais instituicces nao puderam atender
a demanda ampliada por fundas emprestéueis em virtude de jé egta-
rem operando no limite de sua capacidade. A forte contragac de
seus creditos no Qerfuda subsequente foi devida a tentativa das Au
toridades Economicas de combater o aumento dos pregos atraveés da
aleuagéo da taxa dos depésitos Compulsérims dos bancos comer-

e 27
cials .

8 Banco do Brasil, por outro lado, parsce ter-se comporta
do de forma diversa: suas Bperagges de crédita, gmbora instéueis,
sofreram peguena expansgo na decada de 50. Entretanto, o resultadso
desta performance nac beneficiou diretamente o setor privado. O
gancoc do Brasil, rasponaéuel por cerca de 50% dos creditos conferi

dos a esse setor, viu~se obrigado, em meados dessa decada, & COn-

26 SOCHACZEWSKI, op. cit., p.72.

27 CLom relaggo aos dois per{odus supracitados ver:
SOCHACZEWSKT, op. cit.
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ter estes emprestimos a fim de destinar maior volume de recursos
para a cobertura dos crescentes deficits do Tescuro Nacional, como

ja tilvemos oportunidade de observar no cap{tulm anterior.

Conforme Sochaczewski, o fato desta instituicao ofertar
- - - -
recursos a taxas subsidiadas e, alem disso, ser menos rigoroso na
~ rd —
concessac de creditos, indica o real impacto da estagnagan de suas

opeEragoes sabre a atividade produtiva do setor privado.

A Gnica atividade poupada neste perfadm fol a agr{cola,
gue passou a ser contemplada com crescentes volumes de recursos do
Banco do Brasil, Este, assim procedendo, fol assumindo o carater
de um banco preccupado com o setor rural, temndo respondido, em 1964,

por mals de dois tergos dos creditos destinados a agropecuaria.

Cabe ohservar, contuda, gue os empréstimas a outros ramos
de atividade (comércio e ind&stria) continuaram a representar par-
cela substancial das aplicacoes do Banco do Brasil junto ao setor
privado. Em outros termos, nao & possivel afirmar, de forma rigorp
sa, que a expansao das aplicagbes ao sstor primérioc pelo Banco do
Brasil conferiam a ele o carater de um banco rural, posito que seus
croditos tambem cantemplavam ouiros ramos de atividade., Pode-se,
iste sim, levantar a hipétese de gue, équela época, o Banco do Hra
sil passcu a exercer, concomitantemente, as funcoes de um banco ry

ral,

Como jé foi dito anteriormente, o setor publico parsce
ter sido o grande beneficiaric da expan950 dos empréstimos banca-
rios. Ma verdade, a maior parte desses recursos era utilizada para
a robertura dos deficite do Tesouro Nacional, o gue, segundo alguns
estudiosos, possufa carater perversoc. lsto porgue, para gue estas
oparagEQS fossem concretizadas pelo Baneo do Brasil, havia a neces
sidade de emissac priméria de moeda, mecanismo este considerado
eminentemente inflacionario. Em suma, 0 processo de acelerag%o in-
Flaciaméria, ocorridn a partir de meados dos anos 50, pode ser
atribuido acs déficits do Tesouro, ou melhor, a forma de seu finan

ciamentio.

Acreditamos gue tal raciocinio deva ser aceito com certo
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cuidado, por duas razoes. Em primeiro lugar, & bastante provavel

gue parte desse deficit fosse frubto de subsidios diretos s indire-
tns, concedidos ao setor privade pelo Governo Federal com o objeti
va, justamente, de evitar 2 elevagao dos pregos de determinadas me:
cadorias . Nesse sentido, & pﬂss{vel que a nao-concessaoc de tals

* . . . “
subsidiogrs viesse a pressionar os precos mals intensamente.

Alem disso, e este & o ponto gue mais nos interessa, as
creditos do Bamco do Brasil ao setor privado eram fortemente subsji
diados, guer am relaggo a inflagga, Quer em comparaggo com as taxas
cobradas pelos bancos comercials 29. Segundo Sochaczewskl, o volu-
me de tals subsidics seria suficiente para cobrir os deficits do
Tegsouro, o gue tornava relativas as pressoes inflacionarias advin-
das do financiamento das despssas estatais. Logo, parece ser 1{ici-
to afirmar que, caso o Banco do Brasil adotasse postura mals "rea-
ligta'™ junto ao setor privado, as emissOes primérias de moeda redy
zirwse-~iam, 0 mesmg gcorrendc com Os estimulos a subida no nivel

geral de pregos.

7,1 0 Zanco do Brasil come banco comercial

P L.
Avangando em nogso raciocinioc, faz-se necessaria a compa-
ragac entre a estrutura o as operagoes do Banco do Brasil e dos

bancos comercials.

Além do Banco do Brasil exercer certas fungoes peculiares,
guais sejam, a de ser agente do Tesouro e guardigo das reservas li
vres das demais instituigGes bancarias, realiza, ao mesmo tempo,
OpETAGGES t{picas de um hanco comercial, atuando diretamente junto
ac publico., Todavia, mesmo se Tor considerada somente esta Jltima
fungaon, nac parece ser corrsto supor gue o Banco do Brasil se idep
tifigque com o restante do Sistema Bancario, a nao ser numa analise

bastante superficial,

28 Para maiores detalhes a esse pespeito, yer: )
LF55A, C. fuinze anos de politica economica., Campinas,
URICAMP/Brasiliense, LY75. p.4L-4ad, (Cadernos IFCH, &)

29 SOCHACZEWSKI, op. cit., p.176-178.
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Uma primeira diferenga diz respeito as suas fantes de ree
L r
cursos gque, alem de serem especificas, possuem potencial de expan-

sac extremamente elevado,.

Seus depésitos, por um lado, nao refletem de maneira alogy
ma a prefer%neia do pﬂblica pela instituigao, pois, alem de o Ban-
co do Brasil ser o agente financeiro do Tesouro Nacional e, portan
to, guardigo de suas disponibilidades, todas as entidades da Admi~-
ﬁistraggo Indireta da Uniao sao gbrigadas a utilizar, com exclusi-
vidade, seus servigos, como jé fol mencicnado anteriormente. 0 co-
rolaric deste fato esta expresso na Tabela 2, onde se apresenta a
estrutura dos depésitos conforme as entidades. De Tato, mals da me

tade deste agregado pertence aoc setor pUblicao federal 50.

A elevada participacao das disponibilidades do Tesouro Na
cional parece decorrer do constante influxo de suas receitas em reg
lagac a mansira relativamente compassada com que realiza seus gas~
tos. Ja os substanciais fundos das Autarquias sugersm um movimento
inversa, ou seja, o giro de suas despesas seria mals répida gue o

de suas receitas, visto provirem estas do Tesouro,.

0 fato, aparenismente curioso, consiste na baixa partici-
pacac dos fundos pertencentes as sociedades de economia mista, nao
obstante os vultosos recurses por elas manipulados. Todavia, pare-
ce ser correto supor gue tal fenomeno decorre, antes de aplicagaes
de spus fundos ociosos no mercado financeiro, do que de uma psssf—

s - -
vel sincronia e equilibrio enfre recelitas e despesas.

Ja os depositos de instituigoes financeiras parecem reflg
- . .
tir o fato de ser esta sntidade responsavel pelos ssrvigos de com-
pensacao de cheques, exigindo, assim, gue @ elas se dirija parte

das reservas livres das instituigoes hancarias.

Por fim, o0s depGsitos do publico, embora crescentes, de-

30 Supondo gue as autarguias estaduais e municipais prefiram rea-
lizar suas operagoes junto aps bancos dos bEstados onde se si-

tuam.



Tabela 2

DISTRIBUICAG PERCENTUAL DOS DEPGSITOS NO
BANCO DO BRASIL

15967«78
Depésitné 19671 19681 1969 1970] 1971 1972 1973 1974} 1975} 1976 1977 |1978(1)
TOTAL ~{ipe,0iloe,0{100,0{100,0(100,03|100,0{100,0 i0gG,01100,0§100,0;100,0 (100,0
A UISTA £ B CURTD PRAZD 59,2] 99,21 99,3 99,2 °28,1| 97,77 ¥7,5} 95,0 93,51 98,9| 98,64 98,7
Entidades Piblicas T4,6] 67,8 67,00 59,5 53,7 56,51 S6,4f 58,61 S4,41 52,2| 52,7 45,4
Tesouro Naclonal 40,11 3&,5| 3a,4| 36,21 30,1 30,4y 32,61 37,37 40,61 33,4] 34,7 40,3
Governos Estadyais 0,7 1,2 1,3 1,0 1,1 1,3 1,2 a,8 L, 2 2,2 4.7 3,5
Gouernos Municipais 0,7 Q0,7 3,6 g,8 0,6 a,7 8,9 g,8 0,9 1,2 * 1,6
Autargulias . 30,3| 26,21 21,8| 18,8} 18,8 19,6 16,8} 14,8 Tyk| 10,3 8,4 -
Sociedades de Fconomia Mista 2,8 3,1 3,4 3,0 244 2,2 3,2 3,9 2,8 3,7 2,7 -
Empresas Publicas - - - - 0,7 o,% _l,é 1,0 1,8 1.4 1,7 -
. Instituigles Financeiras 9,9 12,9 le,5| 16,4} Z1,2( 12,5 10,5 8,7 '8,5 5,01 10,9 5,9
piblico 14,6| 18,5| 21,1| 23,4} 23,2| 28,7| 30,5] 27,71 30,8{ 37,7| 35,6 | 46,4
A MEDID PRAZO 0,8} o,8| o,7{ o0,8]{ 1,9 2,3| 2,5 s5,8] &,5] 1,i| 1,4 1,3
poblico 0,6/ ga,8] o,7] o0,8| 1,9 2,31 2,5| s5,0] 1,00 1,0 1,4 -
fntidades Pablicas 0,2 - - - - - - -1 5,3] 0,1 - -

FONTE: BOLETINS £ RELATORIOS DD BANCO DO BRASIL, diversos nimeros.
NOTA: Saldes em final de par{odm.
(1) Us dados de 1978 nan sao rigorosamente comparaveis com os demais,
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vem, da mesma forma, ser encarados com certo cuidado, pois & lici-
to supor gue representam, em grande medida, as disponibilidades
das dezenas de milhares de funcionarios federais e de empregados
das BMPresas pﬁblicas. Dizemos em grande medida porquanto o Banco
do Brasil tem procurado, no correr desses ultimos quinze anos, cap
tar depésitos do pdblico 31, embora com certa cautela, a fim de

nao provocar maiores reagoes por parte do Sistema Bancario privado,

Em suma, pode~se concluir que, diversamente das outras en
tidades bancarias comerciais, o Banco do Brasil possui, pelo lado
dos depésitos, uma situagac altamente comfurtéuel, pois prescinde,
em grande medida, das disponibilidades do pﬂblico, em virtude de
ter um mercado cativo junto a Administragao Direta e Indireta da
Unian 32. Por causa disso, nac soa estranho o fato de tal institui
gan, nao obstante seu elevado nUmersc de agencias - sendo muitas de
las na zona rural - possuir a mais elevada relagac volume de depGe-

sitos por agencia de todo o Sistema Bancario Nacional 33.

Fmbora os depésitos alnda constituam a principal fonte de
recursos do Sistema Bancério, cutras formas de captagao vemn ganhan
tdo corpo, mormente a partirc do inicio da decada de 70. Referimo-
-nos as Dperagaes de repasse g refinanciamento, promovidas pelas

Stituigges financeiras federais, bem como as Gperagaes de empréi
timos em moedas esstrangeliras, atraves da Resolugga nes3/67, do Ban

ca Central.

- . - sor . o~ . N
Quanto a utilizagac destes mecanismos, parece nao existir

31 0 Banco do Brasil, por exemploa, fol um dos primeiros bancos a
oferecer cheque especlal a seus clientes.

32 £ intere sgante notar gue og bancos comerciais teriam uma enor-
me expansao de suas operagoes, caso o Banco do Brasil se trang
formasse num banco de segunda linha. Ver:

RIBEIRGD, C. A estrutura do Banco [entral s suas rblagoee cam
o Banco do Brasil. Debate Economlco, n.>, set, 1978,

%3 Este Tato explica, tamhem, g segundo lugar ocupado, neste ca~
so, pelo BANESPA (cf. Relatdrios da Diretoria do BANESPA de
1980 e 1981).



malores diferengas entre o Banco do Brasil e o restante do Sistema
Bancario. De fato, ambos tiraram grande proveito das facilidades

concedidas pelas outras instituigoes oficiails, bem como pela exapan

sac do Sistema Financeiro Internacional (Tabelas 3 & 4).

Com relaggo a este aspecto, a Unica Dbseruagao gue merece
ser fepita diz respeito, Jjustamente, a intensa utilizaggo destes re
cursos por parte do Banco do Brasil, nao obstante este pussa lan-
car mao de fundos provenientes da jé aludida "Conta~-Movimento!,
fundes estes com custos reconhecidamente inferinres aos de qual-

guer outro mecanismo de captagao.

Do ponto de vista estritamente ecoﬂamico, este comporta~
mento do Banco do Brasil parece ser bastante irracional, a nao ser
que as operagoes da "Conta-Movimento", ao contrario do que seria
de ssperar, nao sejam tao elasticas. Todavia, acreditamos nao se en

contrar al a verdadeira razan,

Em primeirc lugar, parece gue as operacoss externas, rea-
lizadas pels Banco do Brasil, estac intimesmente ligadas a sua ex-
pansan am nivel mundial, bem como & necessidade do Brasil em capw
tar divisas, E poss{uel também, e mesmo hastante prouéual, que se-
jam fruto de certas reciprocidades inerentes as transacoes finan-
celras internacionais, ou entac uma forma do Banco do Brasil gxpan
dir as aplicagges de suas ag%ncias externas 34.

Alem disso, & razoavel SUPOT gue a expansac dos saldos da
"Conta-Movimento", nao obstante seu haixiasimo custo, possui  impli
caqaes puliticas de certa monta, como se pade verificar nos Gltimos

tempos 35. Nesse sentido, operar com recursos de malor custo finan

34 0 Banco do Brasil posgul um programa, - 0 FIRAE -, cujos recur
50U prouem de suas agencias externas; este programa tem por fl
nalidade prover capital de giro as empresas e financiar maguie
nas e egquipamentos nacioconals e estrangeiros.

35 4 partir do final da década de 70, o Sistema Bancario Privado,
em algumas ocasioes passou a atacar viclentamente o instituto
da "Conta~Movimento™, com o argumento de gue numa economia de
mercadg era inadmissivel que o Banco do Brasil possuisse tal
pr1u1leglo. Fates atagues, veiculados principalmente atraves da
imprensa escrita, deram origem a um forte movimento no sentido
de progor a modlflcaqao da estrutura das Autoridades Monetarias,
por melo da criagaoc de um Banco Central unlcm, e da transformam~
gao do Banceo do HBrasil numa 1n3t1tulgam de segunda linha,



Tabela 3

PRINCIPAIS CONTAS DO BANCO DO BRABIL

1964-779
{Cr¥ bilhoes)
Anos Emprestimos Depositos Conta Movimen Obrigagoes
to Em Moeda Es Por Refinanciamento
~trangelza e Repaesses Oficiais

1964 3,3 2,8 8,0 0,0 -

1965 4,4 6,1 a,3 0,0 -

1946 £,4 7,3 0,3 0,0 -

1987 7,7 B,4 1,4 8,0 -

1948 10,2 10,3 2,9 g,2 -

196% 13,7 17,1 5,9 0,1 g,0

1970 18,4 16,3 g,8 0,2 a,1

1971 26,0 21,3 10,5 ‘o PN

1972 33,0 23,3 13,2 0,7 1,4

1973 48,3 33,5 10,6 1,0 4,0

1974 84,7 52,8 14,% 4,1 11,1

1915 138,4 72,0 36,2 7,2 21,4

1976 222,8 79,0 66,2 11,56 45,7

1977 331,8 98,9 125,2 14,8 77,6

1978 436,1 126,80 192,33 48,4 97,5

18179 653,64 264,5 366,0 147,2 178, 6

FONTE: BOLETINS E RELRTﬁRIDS B0 BANCO DO BRASIL, diversos nimeros.
NOTA: Saldos em final de perfodo.



Tabala 4

PRINCIPAIS CONTAS DOS BANCOS COMERCIAIS

EXCETO BANCO DO BRASIL
156479
(Cr$ bilhoes)
finoa Emprestimos Depasitos Obrigagoes junto as Obrigacoes junto as Obrigagoes
“Autoridades Monatas Entidades Financei- Externas
rias ' ras Uficiais
1964 2,3 3,2 o,t 0,0 a,0
1965 4,1 5,0 0,2 0,0 a,0
1966 5,2 7,0 0,3 a,0 a,0
1867 8,6 10,9 4,5 0,1 4,2
1968 13,9 15,5 1,1 0,7 1,5
1959 19,5 2,0 1,8 1,0 2,9
1970 26,7 25,8 2,2 1,6 4,5
1971 37,8 34,1 - 3,3 2,8 - 7,0
- 1972 54,9 50, 4 4,9 4,0 12,4
1973 78,8 70,9 6,5 7,1 17,0
1974 114,7 94,0 12,9 12,8 25,6
1975 173,5 133,2 24,1 24,3 29,2
1976 264, 0 182,5 32,4 46,2 84,9
1977 403,0 273,6 46,5 80, 3 106,4
1978 604,72 428,72 58,9 139,8 223,0
1979 1096, 5 743,73 89,9 231,2 498,5

FONTE: BOLETIM DO BANCO CENTRAL, v.17, n.l, jan. 1981,
NOTA: Saldos em final de:per{cdo. '
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celro nao seria um ato irracional mas, sim, de conveniencia politi
ca, Mesmo assim, os saldos da aludida conta tiveram brutal cresci-
mento, principalmente a partir de meados da decada passada. As ra-

zoes deste fenomeno serao discutidas oportunamente.

As observacoes feitas ate o presente momento parecem ser
suficientes para langar a hipétese de gue o Bance do Brasil, em vir
tude da natureza e diversidade de suas fontes de recurscs, nao tem
enfrentado grandes dificuldades para expandir suas operacoes ati-
vagy em outros termos, suas aplicaggas nao esstao sujeitas as mese

mag limitacgoes das aplicagoes dos demais bancos comerciais,

. L
Por cutro lado, o Banco do Brasil & um dos poucos bancos
comerciais que nao faz parte de "conglomerados" nem tampouco posaid
contratos para a colocagao de titulos de outras instituigoss finap

p
ceiras junto ac publico.

Quando se consideram gstes dois fatores, conjuntamente,
isto é, o de gue o Banco do Brasil prescinde, em grande medida, das
disponibilidades do pﬁblica E Que nao possul outros t{tulos ou ser
vigos para ofertar a seus clientes, um fenomeno extremamente inte-

ressante ganha importancia. Referimo-nos ao fato de que os clien-

o

cas, ao tomarem credito nesta instituigéo, nan seraoc pressionados
a despender parcela de seus fundos para "cumprir" certas "recipro-
cidades®, procedimento muito comum em outros gstabelecimentos do
generc. Assim sendo, o controle da taxa de juros pelas Autoridades

. . , 34
Covernamentais torna-se mais eficaz .

fm outros termos, no caso do Banco do Brasil, parece nag
restar dividas de gue as taxas de juro nominal e efetiva tendem a

ze itdentificar.

Alem disso, devemos levar sm conta gue tal entidade, por

sgr ainda respuonsavel por parte substancial dos emprestimos aoc se-

%6 [sta caracteristica vem se modificando a partir de 1981, em
virtude do Barnco do Brasil ter se comprometido a captar um vo=-
lume significativo de depositas a prazo, atraves do langamento
de RDBs. Todavia ha indicios de que a prassac junto aos clign-
tegs para a aquisigéo desses ativos tem~se dado de forma seleti

Ua.



tor privado, e capaz de, em certa medida,

manter as taxas de juro
em niveis preestabelecidos, guando da implementaggo de palfticas
restritivas pas orbitas monetaria e crediticia., A situagao seria
bem diferente se o Banco do Brasil ao invés de ser uma grande ing=
tltulgao tivesse, por exemplo, o porte do Banco do Nordeste do Bra

sil-BNB ou do Banco da Amazonia S/A-BASA.

Por tudo isso, pnde-se conclulr que o Banco do Brasil de-
sempenha papel extremamente importante no que tange ao controle da
taxa de juros bem como ao direcionamento setorial dos creditos. Tan
to as operagoes de repasse 8 refinanciamento, realizadas pelas ins
tituigoes financeiras oficlais, guanto o tabelamento das taxas de ju
ro nac sap tao eficientes guanto as operagoes realizadas pelo Ban=~
co do Brasil., Isto porque aquelas transagoes nao conseguem syitar

a exigencia de "reclprocidades" por parte da instituicao conceden-

te 57.

Assim, nac parecs ser incorreto concluir que as operagoes

da Banpco do Brasil, no gue se refere ac controle da taxa de juros,
constituem um dos mecanismos mals eficazes a disposigao das Autord

dades LGoveranamenials,

Tabela =

EUGLQQEQ DA REDE DE ESTABELECIMENTOS
BANCARIOS

1967-1978
Bancos 1967(1) [1970(1) |1973(2) 11976(2) |1978(2)
Banco do Brasil 100 i1l4 117 164 197
Demais Bancos 100 94 106 119 142
FONTE: (1) BRASIL FINANCEIRD, Banas, 1969.

Desenvolvimentp fimanceiro e politica mo-
Rioc de Janeiro, interciencia, LYB1,

A rede de estabelecimentos bancarios inclui sedes, agencias,
gscritorios de representagdo, postos de servigos, ete.

(2} SILVA, P.A.
netaria.

HOTA:

afetivamente, cumprissem os cha=-
algo que, aparentemente, jamai:

37 A nao ser que tals entidades,
mados "acordos de cavalheiros®,
scorreu,
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Uutro aspectn a ser observado refere-se 3 evolucao do ple
mero de dependencias da rede bancaria nacional no periodo em aﬁall
se. Tambem neste Caso nota-se algumas diferencas entre o Banco do
Brasil e as demais instituicoes bancarias. A Tahela 5 evidencia
tanta a continua e répida expansaa do numero de dependencias do Ban
co do Brasil, gquanto o processo de reducao, numa primeira fase, da
quantidade de agencias dos bancos comerciais, Tal Fendmens, na ver
dade, parece ser resultado de duas tendencias, ate carto ponte in-

dependentsas.

Por um lado, o Banco do Brasil, dada sua tradigao agrico-
la, alem de se firmar nas regiaes onde jé se desenvolvia tal ativi
dade, procurou acompanhar o movimento da fronteira agr{cola. Este
movimento de abertura de novas dependencias parece que teve por ob
jetivo, em primeiro lugar, generalizar as operacoes de crédito no
sgtor grimério e secundariamente, estender a rede de captagac de
depésitos. faste comportaments do Banco do Brasil sugere nao estar
tal instituigao preocupada em direcionar seus esforgos no sentido
de expandir sua captaggo de depﬁaitos, pois as Dperagaes ativas =
passivas sap claramente segmentadas, ou seja, pertencem a departa-

menbos distintas,

Por cutro lado, uvs demals esztabelecimentos bancarios pare
cem ter procedido de maneira distinta, nao somente por alnda terem
noa depésiﬁas sua principal fonte de recursos, mas tambem em virty
de da pol{tica de concentracao bancaria implementada pelas Autori-
dades Monetarias em certo momento, Quanto aop primeiro aspecto, ca-
be apenas relembrar que, nao obstante a répida expansgu das opsra-
coes de repasse e refinanciamento, bem como a ampliagan dos emprég
timos externcos, os bancos comercials, mormente os privados, sempre
tiveram nos depésitos suya principal fonte de recursos. Assim sendo,
o processo de abertura de novas agéncias era tambem determinado
nor esta caracteriﬁtica. Jrorre gue © periado anterior a 1984 foi
marcado por um movimento de abertura de novas dependénciaa bastan-~
te oneroso, visto ser posoluel ans bancos obter margem significatl

28
va entre suas operagoes passivas e ativas s

18 SOCHACZEWSKI, A.C., op., cit., p. 47-55, 316-318.



37

fuando se iniciou o© perfmdo de reversao da inFlagéu, M i -
tas dessas dependencias tornaram-se gconomicamente inviaveis, o e
condicionou seu fechamento. Tal fato parece ter-se acentuado com a
aceleracao do processo de concentragan bancaria. Cumpre salientar,
contudo, que este fenomeno nao foi peculiar ao pericdao analisado,
pois jé se iniciara ha algumas décadas. Pr&pria desta fase fol uma
polftica governamental deliberada, de fomentar as fuscss e incorpo
ragaes neste sistema 59, com vistas, num primeiro momento, a redu-
zir as taxas de jurn. A racionalidade de tal politica residiria no
fato de gue os bancos, aumentando sua sscala, operariam a custos
inferiores e, assim, poderiam conceder creditos a taxas mais redu-
zidas. Alem desta politica nao ter obtido os resultados esperados,
a curto prazo, em virtude dos elevadissimos custos envolvidos nas

~ 0 ~ oo ~
NCOTPOTACORS , parece nao restar duvidas de gue a concentragao

e

bancaria incentivada pelo Governo criou um grupo de pressas, um
"lobby", cujos interesses dificilmente saoc contrariados pelas Auto

) A 41
ridades Economicas .

0 poder deste "lobby™ tornou-se ainda mais acentuado na
medida em gue passou a representar os interesses de, praticamente,
a totalidade do Sistema Flnanceirs, leto porque, paralelamente ao
nrocesso de cancentragga bancéria, observou-gse um movimento de ex-
pansgu horizontal dous bhancos comercials, isto é, a Formaggu de con
glomerados fipanceiros, gue, para muitos analistas, jé se iniclava
ne final da decada de 60. Independente disto, parece nao restar dé
vidas de gue a transforma@ga, mesmo gue incompleta, do modelo amew

ricanc de Sistema Financeiroe, dificulta sobremaneira a adogag de

39 Para alguns estudiosos, esia politica iniciou-se com a ida de
Delfin Netto para o Ministerioc da Fazenda, em 1967. A este res
peito, ver: ,

CASTRO FILHOD, A, A controversia dos conglomerados Financeirosi
¢ caso brasileiro. Revista Brasileira de Mercado de Capi-
tais, 6 (18): 293-303, set./dez. 19B0.

40 Este agsunto fol discutido em entrevista realizada pela Revisg-
ta Yisac com O. Setubal, J.G. Haenel e J.P. da Fonseca., (VISAG,
29/04/1974) .

- . 7 . . - r .
41 Alem dissc, & taxa de juros e uma das variavels mals dificels
de serem controladas., A este assunto retornaremos no Proximo
capitulo,
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medidas gue venham a contrariar estes grupos 42

Em 5fntese, parece ser licito SUROT gue neste perfnda s
bancus comerciais, em geral, passaram por um processo de transfor-
maggu estrutural bastante profundo, diferenciando-se gqualitativa-
mente do Banco do Brasil., Consequentemente, este passou & se defron
tar com concorrentes mulito mais poderosocs e com interesses muito -
mails amplos. Tal circunstancia impas limites a expansao do Banco
do Srasil, a qual deveria, entao, processar-se em ritmo e de modo

a nao aumentar sua participacac no Sistema financeiroc Nacional.

Huanto as aplicagoes, ocutras diferengas surgem, guando se
compara a atuagaoc do Banco do Brasil com 2 dos demais bancos comer

~lais.

Como jé se observou no cap{tulo anterior, as reformas rea
lizadas nos Sistemas Monetario e Financelro, om meados da década
de 60, tornaram possfvel ac Tesouro Nacional lapgar titulps de di
vida diretamente no mercado, com vistas ac financiamsnto de seus
deficits de caixa. Parale slamente, & Lei da Reforma Bancaria vetou
a concessao de novos creditos ao Tesouro Nacional, por parte do
fanco do Brasil., 0= saldos remanescentes, gue em 1964, representa-
vam 55% dos creditos deste banco, ficaram, entaa, congelados, As-
gim, a partiuipagao das entildades pﬁblicas no total dos creditos
roncedidos tornou-se cada vez mals exfgua, nao constituindo, atual
mente, ltem significativo de suas aplicagaes, 0 Banco do Brasil
passou, entao, a direclonar todos os novos creditos ao setor priva
do, onde, vale ressaltar, estap incluidas as socisdades de econo-
mia mista. Tal modificacao, aparentemente pouco significativa,
constitui, a nosso ver, um dos principais determinantes do atual
comportamento do Banco do Brasil. Contudo, deixemos esta explica-
cap para um moments mails oportuno. Por ora, estamos apenas inte-
ressados em delinear as principais caracteristicas do Banco do Bra

¢il em Tape dos bancos comerciais., Estes, por sua yez, destinam ao

42 Incompleta no sentido deg gue as 0peraggesfativas & passivas
dos conglomerados nac sao_totalmente flexiveis, isto e, uma
vez determinada a apllcaﬁao, a entidade financeira nao pode
gscolher livremgnte a forma de captagam que ira sustenta~la.
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setor pﬂblico parcela relativamente constante de suas crescentes
aplicagges, compensando, desta forma, a atiftude do Banco do Brasil.
Tal procedimento, no entanto, parece ser, em grande medida, decor=
rente de fatores bastapte peculiares. Ao separarmos as aplicagoes
dos bances comerclals privados dos oficiais {geralmente pertencen~
tes aos Tesouros Estaduais) notamos, como & de se espegrar, que Bs-
tes Ultimos saoc os principals responséueis pelas concessoces de cre
dito ao setor publico (estadual, em grande medida) e, mais ainda,
a maioria degsas ogeragaes & realizada, ou com recursos provenien-
tes de instituigges Financeiras federals - basicamente o BNH - ou,
entan, com fundos de origem externa., A razao deste fenomeno parece
ser clara: tal tipo de crédito, cam prazo geralmente dilatado, tem
poucas possibilidades préticas de ser lastreado com recursos prove
nientes de depésitos, mesmo porgue, & conveniente regssaltar, a maior
parte destes deve ser destinada, compulsoriamente, a putras esfe-

raz do Sistema Fconomico.

fFinalizando, parece ser licito concluir gque este aprofun-
damento da divida pﬂblica junto acs bancos comerciais, além de ter
carater bastante eapecfficm, e sustentado por recursos especials,
Nao se trata, pois, de tendencia que possa ser generallzada parato
das as instituigoes bancarias. Ela reflets, isto sim, uma amplia-
cac das relacces de debito entre os Governos Estaduais, seus res-

pectivos bancos e, em grande medida, as instituigoes federais.

~ - 3 + -
Logu, nac se pode comparar este endividamento publico com
- - - ~ . -
0 Que ceogrfTefa NOsS anos imediatamente anteriores a Reforma Banca-
rias sap de natureza diversa e, ademais, assumidos por entidades

- r .
distintas, ou, melhor ainda, por diferentes niveis de Governo.

Ve jamos, agora, como se comportaram os emprestimos concew

didos ao seter privado pelo Sistema Bancario.

Na perfoda 1964-67, devido as pmlfticas de estabilizacao
implementadas pelo Governs, bem como a rearganizaggo do aparelho
economice, 0s emprestimos ofertados pelo Sistema Bancario praticam
mente nao eveoluiram. Iste, entretanto, foi fruto de dois movimer=
tos aontrérims, que tenderam a se compensar. Por um lado, ocorreu

uma expansgo relativamente elevada das operagoes dos bancos comer-
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ciais, tendo por referémcia, tanto o total dos créditos, quanto as
setores a gue tais recursos se destinavam. 0 Banco do Brasil, por
outro lado, apresentou comportamento distinto: a sgropecuaria foi
2 Unica atividade que Tecebeu mals recursos desta instituican, o

que evidencia uma pclftica governamental mals condescendente para
com este setor. Tal expamsgo, todavia, foi incapaz de compensar o
corte do credito aos outros setores, o gue resultou em contracao

abspluta da totalidade dos empréstimus do Banco do Brasil.

A nosso ver, isto jé parece ser um indicio de gue o Banco
do Brasil poderia vir a ser controlado pelas Autoridades Economicas
quando estas assim 0 desejassem, Mais ainda: sste controle poderia
ser feito de forma seletiva. Isto, no entanto, sera analisado no

F.d rd
proximo capitulo.

No periodo posterior, Ll%68-79, observa-se um intensc cres
- . . . L ” - L » .
Cimento dos emprestimos do Sistema Bancarioc, a nao ssr no Ultimo

anc do periodo em analise (Tabela &),

Tahala &

TAXAS ANURIS DE CﬁESCIMENTD’GEDNfTﬁICO Das
EMPRESTIMOS DO SISTEMA BANCARIO
L964-1979

{Em porcentagem)

Pericdos Banco do Brasil Bancos Comerciais
15964m67 (4,65) 11,6
1967=73 13,8 20,4
1973-79 7,4 5,9
197377 18,0 10,9
15475 7,3 13,9

FONTE: Tahbelas 2 e 3 do Anexo Fstatistico.

.
Meamn se for considerado gue, nesse pericdo, tanto o Ban-

co do Brasil guanto os bancos comerciais expandiram fortemente

SEUS empréstimos, naop se pode afirmar que tals entidades apresenta

ram comportamentoc semelhante. Com efelto, gquando se analisa a Tabe
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la 7, observa-se que no periodo em questgo 0g empréstimas dos banw=
cos comerciais destinados a pradug50 e comercializagao cresceram a
taxas praticamente iguais. 0 Banco do Brasil, por sua vez, envidou
esforgos no sentido de destinar crescente parcela de seus recursos
ag credito de Droduggo, deixando aos bancos comerciais a tarefa de

- ~ . * . . il
prover o Sistema Economico de creditos de circulacao.

Tabela 7

TAXAS ANUATS DE CRESCIMENTO GEOMETRICO DOS EMPRESTIMOS
00 SISTEMA BANCARIO POR SETOR DE ATIVIDADE

19681978
(Em parcentagem)
Producac Comercializagac| Setor Pdblico
Pariodos Banco Bancos Banco Bancos Banco Bancos
do Comer- do Comer= do Comer-
Brasil] ciais Brasil] ciais Brasil lciais
1968-78 23,0 15,0 5,3 12,9 (11,7)¢) | 19,8
1968-73 32,3 17,5 (4,2) 16,6 {15,0) 18,6
1973-78 14,4 12,8 15,8 9,2{1) - 16,4
1973-77 18,7 13,7 24,9 9,1 {1 (7,2 12,5

FONTE: Tahelas 2 e 3 do Anexo Estatistico.

(1) 5,6 e 5,1, respectivamente, se excluirmos o item "nao-espe
cificado" (Tabela 2 & 3 do Anexo Estatistico).
(2} Nas inclui o ano de 1978.

Pader-se«~ia argumentar gue a extraordinaria sxpansao da-
guels tipo de credito decorrsu da tentativa do Banco do Brasil de
possuir uma estrutura ativa semelhante a dos demais bancos, apos
S8BT impedido de transacionar com o Tesourpo Nacional. Em outros ter
mos, comg esta instituigao jé nao necessitava de conceder emprésti
mos o Tesouro, deveria proceder tal qual um banco comercial no gue
se refere a suas aperagges ativas. Acreditamos, contudo, ser nossa
hipétese mals porreta posto que, jé a partir de 1971, o Banco do
Brasil exibe uma estrutura peculiar gue vem se acentuando nesta Q&

tima decada {Tabela 8).



Tabela B

PARTICIPACRD PERCENTUAL DOS EMPRESTIMOS A
PRODUCAD SOBRE O TOTAL DOS EMPRESTIMOS
1968~1979

{Em porcentanem)

Bancos 1968 {1970 1971 1872 {1974 |1976 [1978 (1979

Banca do Brasil 32,2 151,0 |55,5 163,9 165,5 68,0 18,1 75,2

Bancos Comerciais |54,6 152,9 {50,3 {49,0 |54,1 |55,2 {54,2

FONTE: Tabelas 2 & 3 do fAinexo Fstatistico,

A nosso ver, o intenso crescimento da concessao de credi-
tos desta natureza pargce ser a manifestaggo de outra madificagga
eatrutural ocorrida no Banco do Hrasil no perfodo em analise. De
maneira mals eapecffica, tal entidade passou a exercer, efetivamen
te, a fungaoc de banco de fomento, realizando operagoes potenciale
mente mais arrigcadas & diretamente ligadas a praduggo de mercado-
rias. o perfoda anterior, =ssta face do Banco do Brasil, embora
existente, nao pode se desenvolver em virtude da crescente pressan

exaercida pelo Tesouro Naclonal sobre seus recursos.

3 procedimento adotado pelo Banco do Brasil, ao concentrar
seus esforcos em ope:agaes de maior risco, nao parece ser Fruto do
acaso, nem tampouco de uma tendencia intrinaeca, pronta a aparecer
tan ingo houvesse condi@ges para tanto. Cste procedimente manifes-
ta, isto sim, a contrapartida pelos privilégios concedidos ao ban-
S co no que respeita a captagéo de recursos. Em outros termos, numa
sociedade que reafirma sua opgao pela economia de mercade, a cone
cessac de priuilégias deve ser justificada de alguma forma, sob pe
na de nao se manter por muito tempo. Mo presente caso, gXigiu-se
do Banco do Brasil uma serie de "sacrificiocs", dentre os guais se
encalxam a concessao de credito de retorno mals duvidosu, a cobhran
ca de juros mals reduzidos, & assim por diante. Assim procedends,
narece gque fol pmssfuel conferir maior legitimidade ao fuhcimnameg

to do Banco do Brasil, nos moldes atuais. Mas deixemos igualmente
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esta discussao para momento mais oportuno.

Consideremos, agora, os creditos do Sistema Bancario de
acordo com o setor a gue se destinam, preservando, ainda, a divie
sao das aplicagoes de acordo com sua natureza. £ interessante ob-
s@rvar gue, mesmo nesse nivel de desagregaggo, muitas tendencias
notéveis ficam encobertas. Optamos entap par dividir a euolugéo
dessas oparagges em dois pariodas, que correspondem as fases cicli

cas por gue passou a Economia Brasileira, apds 1967.

Em primeiro lugar, devem ser analisadas as operagges dos
bancos comerciais, Um aspecto gue nos chama a atencgao refere-se ao
aumento de suas operagoes junto ao setor industrial, mormente na
fase de arrefecimento do nivel de atividade economica. Esta tend%ﬂ
cia, todavia, parece refletir a quase total estagnacao, nesta fa=

se, da concessao de emprestimos ao setor rural,

Parece nao restar divida de que os bancos comerciais tem
pount lnteresse em realizar Gperagges com o setor rural, pois, sew
gundo eles, empréstimoa desta natursza tem custo operacional mals
selevado do gue os demals, alem de serem potencialmente mals arris-

cados.

Quantoe ao primeiro aspescto, reclamam os bancos que a ele-
vada burocrapia de tais mparagaes, a dificuldade de sua fiscaliza-
ggo bem como a estrutura onerosa a ser mantida tornam inviavel a
expansan deste tipo de crédito. Por outro lado, sac maiores as pos
sibrilidades de inadimpléncia das produtores e comerciantes rurais,
em virtude das fortes oscilagoes nos pregos dos produfos agricolam
assim como da elevada dependéncia de tal atividade aos fenomenos

da natureza e a intervencao do Estado.

Fm suma, ha elementos objetivos que impedem, ou melhor,
gue dificultam a euoluggo natural dos créditos concedidos ac setor
rural. Assim sendo, © eredito rural so poderia atinglir volumes mais
expressivos caso fossem adotadas medidas que obrigassem ou gue es-

‘timulassem os bancos comerciais a efestuarem tais operagoes.

Desta forma, as Autoridades Economicas, desde o iniecio do
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periodn analisado, veam obrigando os bancos comerciais a ampliarem
suas aplicagoes no setor rural. Ja em 1967, atraves da Resolugac
69, do BACEN, tais instituigoes passaram a destinar, compulsoria-
mentei parcela de seus depositos & vista (10%) a operagoes tipicas
de credito rural. Posteriormente, asta parcela elevou-~se para 15%
(Resolugan n2260/73), atinginde 17% alguns anos depois (Resolugao
na556/79).

Nease sentido, nac causa estranheza a elevada expanséo
dos creditos concedidos ao setor rural na fase expansiva do ciclo,
pois fol justamente no inicio deste perfudo que as medidas acima
aludidas entraram em vigor, a par da expansao relativaments inten-

L - Ll
sa dos depositos a vista, base das operacoes desta natureza.

A partir de 1974, a intensificagao do processc inflaciona
rio e o subsegllente controle dos meios de pagamento, ac reduzirem
o ritmo de expansao dos depositos, inviabilizaram o crescimento

malse expressivo de aplicegoes desta natureza,

0 Banco do Brasil, por sua vez, pelo fato de nao se guiar
pelos mesmos par%metros, procedey de maneira diversa, isto é, am—
pliou nesta Jltima fase seus creditos ao setor rural, embora em
ritmo bem menos intenso do gue no pEriDdD expansivo. Desta forma,
tornou-se crescente a participaggo desta instituiggm no total dos
creditos concedidos ae setor agropecuério, o gue refergou ainda

mais sua imagemw de banco rural.

No entanto, esta ilmagem parece ficar um tanto abalada quan
do se verifica gue, ao contrario do que seria de se esperar, as
aperagaes gque tiveram malores taxas de crescimento foram as reali-
zadas junto ao setor industrial, principalmente as de financiamen-

r

to ao custeio e ao investimento. Esta tendencia, e conveniente fri
o . . 473

sar, manifestou-se de forma mulito mais intensa ate 1975 » tendo

pcorrido um acentuadp arrefecimento no periodo subseguente, Deixe-

mos, contude, para momento mals oportuno a discussao sobre as cau-

43 \eremog, adiante, gue, ac MEONSUTAIMOS Suag Operagoes segundo
gutra ptica, os creditos comegam a calr ja em 1976,
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sas deste comportamento aparentemente inusitado.

*
Bor ora, e suficiente atentar para o fato de gue, toman-
LI -~ ~ A ~
do-se apenas os creditos a produgao e a comercializagao, talvez
seja licito supor que o Banco do Brasil, entre 1974 e 1975, tenba-
. 7 .

~-se ceomportado como um agente anticiclico, expandindoc suas opera-
goes em ritmo muito semelhante ao de todo o pericdo anterior, fato

nag oGorrido com o restante do Sistema Banrario.

3.2 0 Banco do Brasil como banpo de fomento

0 Banco do Brasil, como banco de fomento, adotou procedie-
mento muito semelhante aoc Banco Nacional de Desenvolvimentn Econc-
mico~BNDE, 0 gual apresentou grande dinamismo no perfada imediata-
mente posteriaor a 1977 (GréFica 1). Entretantc, os mecanismos pe-

los guais isto se efetivou saoc bhastante distintos.

Ate 1973, o BNDE nao poﬁsuia mecanlsmos de captaggo de re
curscs suficientemente diversificedos & esficazes, que lhe possibi-
litassem imprimir ritmo mals intenso a suas aperagaes ativas., ts=
tag eram lastreadas, em grande medida, em recursos préprios, algo
que, evidentemente, acarretava grandes limitagoes. A partir de en-
tag tal entidade passou a utilizar~se mais freqguentemente de recul

* 0
sos externos sob a forma de emprestimos,

Num sequndo momento, o BNDE fol contemplade com todos os
novos recursos arrecadados pelo PIS e pelo PASLE aé, antes geridos
pela Caixa fconomica Federal & pelo Banco do Brasil, respectivamen
te 45. Fstes fundos cumpulsérios, cujo dinamismo ¢ bastante conhe-
cido, tornaram-se 08 verdadeiros sustentaculos da expansao do BNDE,
g partir de 1974, permitindo=~Llhe financiar, por certo per{oda, as
grandes obras do I1 PND. Prova disso e que, % anos depols, estes

L . - - . (sl
dnis fundos Jja representavam ©0% do passivo desta instituigao.

44 Lei complementar nol7 de 25/06/1974,

4% 0Os recursos ate sntaeo arrmcadados permaneceram nas respectivas
instituligoes.
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Grafico 1:

EMPRESTIMOS DO BANCO DO BRASIL
E DO BNDE AO SETOR PRIVADO (1967-79)
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Todavia, isto teve um prego. Recursos captados sob esta

forma, embora diﬂamicos, gexlgem uma remuﬂeraggo (correggo plena +
juros) que as entidades financiadas pelo BNDE nao estavam dispos=
tas a pagar ou, como guerem alguns, nao tinham comdigaes para fa-
zé~lo, 0 fato e que o Estado passou & subsidiar tais operacoes pre
fixando a COTTegas monetaria em 20% 46 e obrigando-se a ressarcir_
o BMDE pelo diferencial enire os custos de suas operagaas passivas
¢ ativas, alge que, vale notar, nem sempre ocorreu, Isto porgue o
agugamento da ecrise, ao provocar uma gueda relativa nas receitss
do Tesouro, bem como maloer demanda de seus recursos, por parte dos
demais setores da economias, conseguentemente reduzia sua capaci-
dade financeira. Assim, o Tesouro viu-se impedido de honrar os conm

pramissps antes anunciados,

Desta forma, a continua gueda na taxa de crescimento das
operagaes de credite do BNDE nao parece ser algo estranhot em gue
nege a natureza nao monetaria de seus recursos, a capacidade de a-
Qlicaggo desta entidade tambem foli minada. Aparentemente, o fato
de seus recursss nas serem de natursza monetaria contribuiu para
gue a eumluggo de suas aplicagggs acompanhasse a do restante do
Sistema Financelro, feromeno distinto do ocorrido com o Banco do
Brasil. No entanto, & importante frisar este ponto: jé em L9746, =&
tsndencia de gueda manifestava-se claramente. Nesse sentido e que
podemos supor terem estes dols bancos de fomento -~ o BDanco do HBra-
il e o BNDE - se comportadc de forma bastante semelhante no per{g
do de desaceleraggo da economia brasilelira, nag obstante a nature-
-a totalmente distinta de seu passivo bem como a diversidade no

porte & flexibilidade de tais instituigoes,

Um outrc aspecto ja mencionado, gue parece aproximar as
duas ertidades diz respeitc a diversidade de linhas de credito sub
sidiadas, qus foram criadas ou ampliadas no periodo em estudo. Lom

efeito, segundo pesguisa realizada pela Associagao de Bancos do E5

46 Referimo-nos aos Decretos-leil ne1410/75, nelasz2/76 e n2l471/76,
fm 1979, através do Decreto-lei n2l679/79, outros tantos incen
tivos sac introduzidos.
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tado de Sao Paulo é?, o Banco do Brasil e o BNDE geriam trinta e
nove das noventa linhas de credito subsidiadas exlstentes em 1980,
A eficacia bem como os eventuais efeitos de creditos desta naturs
za sobre o Sistema Economico nao serag discutidos neste trabalho,
Ne entanto, parece conveniente ressaltar gue estas duas ipstitui-
¢oes vinham destinando a maior parte de seus recurs0s a operacoes
de credito subsidiadas, procedimento este que tende a provocar,
num momento subseqgliente, o esgutamento da capacidade enddgena de
expansao de suas aplicacoes, A cada instante tornam-se mais premen

tes aportes adicionals de recursos egxiernos.

Dos aspecteos mencionados nesta unidade, parece ser corre-
to concluir que o Banco do Brasil, embora tambem atue enguanto bap
co comercial, comporta-se, antes, como instituigao de fomento, no
gentido de direcionar grande parte de seus FBEOUrsos a operagaes de
credito de produggm. Em certo sentido, sua estrutura ativa asseme=
lha=se muito a do BNDE, pois ambos fornmecem creditos de iqual natu
reza, embora seja certo gue neste particular tambem haja determi-
nadas peculiaridades. Por um lado, os prazos dos Financiamentos do
BNDE sao mais dilatados embora nao muito superiores as liphas de
financiamento para investimento concedidas pelo Banco do Brasil aB‘
Isto ocorre, acreditamos nos, em virtude dos setores por ele con-
templados realizarem investimentos cujos prazos de amortizacao a,
eventualments, de maturagéo, sao inarentemente mais extensos. Tal
fato, por sua vez, palece Ser a razao de uma gutra difersnga mar=
cante entre o Banco do Brasil e o BNDE. Referimo-nos a divisao de
setores abrangidos por cada uma dag instituigoes. Ao Banco do Bra-
sil, por razoes de tradigém, de estrutura passiva, etc., coube fi-

~ 4 .
nanciar a produgap do setor agricola bem como de alguns ramos in-

47 ASSUCIAERD DE BANCOS DO ESTADD DE SAD PAULD. Subsidins credi=-
ticips. 1In: CONGRESSO NACIONAL DE BANCOS, 142, Salvador,
maio 1981. Atas. Salvador, 198l.

48 £ interessante ressaltar gue os creditos do Banco do _Brasil,
desta natureza, tem, em media, um prazo malor de carencia que
os do BNDE, Ver:

REVISTA BRASILEIRA DO MERCADOD DE CARITAIS, Rig de Janeiro,
I8MEC, © (?): 172-188, maiocfago. 1980.
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dustrials que em sua maioria, estas muito ligados ao setor prima=-

rio da sconomia, como teremos oportunidade de demonstrar no proxi-
r
mo capitulo,

Em suma, o Banco do Brasil realiza operagﬁes myito semge-
lhantes as do BNDE, em setores e/ou atividades menos assistidas pe
Lo banco federal de desenvolvimento, havendo, desta forma, uma COE
plementagga entre ambos. No entanto, conforme jé fol demonstrado
anteriormente, o Banco do Brasil possul um campo de atuagao efeti-
vo muito mais amplo, na medida em que perfaz, dentre outras coisas,

operacoes tipicas de um banco cemercial.

.
Em face do exposto nos paragrafos anteriores, parece ser
possivel concluir gque o Banco do Brasil ocupa uma posigao sui=gene-

ris dentro do Sistema Financeiro Naclonal, situando-se - Qrosso mo-

do - gptre os bancos comerciais e os de desenvolvimento,

vttt

-~

£ certo gue a conduta do Banco do Brasil nao e totalmente
defensiva como se poderia concluir., Na verdade, estamos inclinados
a acreditar gue sua forma de atuagao e extremaments cautelosa quanp
do exiate um conflito latente com as demais instituigotes financei-

ras.

Tantoc isto €& verdade nque o Banco do Brasil ressalta, rei-
teradamente, sua contribuigac ao crescimento economico, a produgac
agricola, a sustentacao das pequenas e medias empresas, etc., Rara-
mente apresenta-se ao pﬁblico enguanto instituigac gue presta os
mesmos services gue os demais bancos, sendo, portanto, passfuel de

ser utilizado por gualguer cidadan,

No ambito interno, merecedor de priuilégins, o Banco do
frasil procurou apenas preencher areas de reduzido intsresse para
outras instituigoes financeiras, nac ohstante tais atividades se-
rem sabidamente insuficientes para absorver todo ssu potencial de
acumulacao. A nosso ver, esta timidez s0 se verificou em virtude
do Banco do Brasil ter descobertc outra fronteira de expansac, cu-
jos beneficics eram muito mais significatives. Referimo-nos 2 sua

entrada no Sistema Financeiro Internacional.
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2.3 0h 1ntelnac10mallzarao do Baneco do Brasil

, . . .|' . L
Ja a partir do inicioc da decada de 70, o Banco dgo Brasil
iniciow sua aberture para o exterior, o gue, vale dizer, proces-
sou~se em ritmo inesperado, tomando=-se gualquer indicador existen-

te (Tabela 9}, Mais ainda, tal processn foi peculiar, visto que ra

ros foram os bBancos a adotarem tal procedimento na mesma epoca 49?
Tabela 9

EYOLUCRD EXTERNA DD BANCO DO BRASIL

1967~1979

Discriminagao 1967 {1969 1971 {1973 [1975 {1977 |1979
Nimero de Dependencias 6 7 10 16 25 45 55
Depdsitos (1) o,a0 (0,03 |0,88 {3,70 {6,18 [9,30 (15,10
Frprestimos (1) 0,00 |0,02 10,65 |3,40 }5,98 }9,30 [15,20

FONTE: BOLETINS € RELATORIDS DO BANCG DO BRASIL, diversos nimeros.
(1) £€n US$ bilhoes.

” E ~ . .

Ate fins da decada de 60, suas agencias externas situa-

vamm~se na America do Sul, sendo pouco significativas as operacoes
realizadas, visto restringirem~-se ac financiamento de transagoes

-
comercials entre o Brasil 2 esses palses.

Todavia, a partir do pienio 1970-71, o Banco do 8rasil
passou & assumir a furngao de um verdadeiro banco internacicnal, em

- + r [} »
hora o escritoric de Nova Iorgue ja tivesse sido aberto em 1969,

49 Segundo BARER, asg excecoes seriam o Banco Real e o BANESPA. Os
demals bancos s0 adotaram tal procedimento no fim da decada de
70, Ver: )
BAFR, M. La internalizacion financiera en Brasil. Buenos Al-
res, Centro de tconomia [ranspaclional, IEEEN
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. 4 . .
Com efeito, nesse periodo o Banco do Brasil instalou-se em Londres
- reconhecidamente o maior centro financeiro mundial - o gue lhe

possibilitou tomar parte no promissor mercado de euromoedas.

« - B
Concomitantemente, foram abertas agencias nos paiges com oS

guais o Hrasil mantinha intenso fluxo comercial, o que parece suge-

i
[

ir a existeéncia de uma comunhdo de interesses entre as Autoridades
Governamentais e as do Barnco do Brasil. De fato, esta via de cresci
mento adotada pslo Banco do Brasil parece ter-se realizado com anme
nlo apoio do Governo federal, na medida em que isto poderia vir a
nropiciar a intensificagac das transagGes comerciais e financeiras

com o exterior.

Todavia, € interessante notar gue o inicio da expansdo in-
ternaciocnal do Banco do Brasil realizou-se num momento em gue ine-
xistiam problemas serios em nosso Balango de Pagamentos, multo pelo
contrario ... B nosso ver, este aspecto parece corrchorar a hipétg
se de gue, em sua caminhada para o exterior, o Banco do Brasil agiuy,
em primeiroc lugar, de acordo com seus interesses, no gsentido de po-
der expandir-se senguanto empresa autdbnoma e rmao coma agente do Gover
no Brasileiro. Em cutros termos, em virtude das operegoss interna-
ciomais constituirem um mercado com elevadissimo notencial de cres-
cimerito, o Banco do Brasil parece ter encarado sua internacicnaliza
gao como uma Torma de expandir-se livresmente, isto é, sem as restri
gaes e ronstrangimentos existentes na esfera nacional 50. Suas opew
ragues internas, permitam-neos repetir, expandiam-se em ritmo insufi

ciegnte para absorver todo seu potencial de crescimento,

Tanto isto parece ser correto gue, desde os primeiros anos
da decada anteriors o Hanco do Brasil trata de formar diversas ing-
tituicoes financeiras, muitas das guals com atividades gue extrapo-
lam as de um banco comercial, conforme se encontra expresso na Tabg
la 10. A titulo de exemplo, pode-se citar a EUROBRAZ (um "merchant
bank®), uma companhia de turismo cuja entrada no Brasil gsta sendo
muito combatida pelas demais agencias, uma companhia de "leasing",

aete.

50 HBAER, op. cit., p.54,



Tabela 10O

Pﬁﬁ?lﬁipﬁgﬁﬁS INTERNACIONALS DU
BANED DO BRASIL

Instituicoes

Seds Data da Participa=
Fundagao coes (%)

Arab Latin American Bank 5.A, - ARLABANK Lima .. .
Banco Bragilelrpo-Iraquiano S5,A. - BBQ Rio de Janelro 19681 50,00
Banco de Desarrollo Del Paraguay 5.A. ~ COMDESA Assungao 1974 -
Banco lLatinoamericano de Exportaciones 5.84. -« BLADEX Panama RN .o
furopean Brazilian Bank bLimited -~ EUROHRAZ Londres 1971 31,89
Banco Unido de Fomento -~ BUF Santiago . w 10,29
Bangue Arabe st Internationale D'Investissemsant -~ BALI Paris ‘e ca
Banque Intermationale pour L'Afrigue Occidentale - BIAQ Paris can 20,00
Compagnie Arabe et Internationale D'Investissement - CAITj Luxsmburgo 1971 .
Furo-Latinamerican Bank Limited -~ EULABANK Londres 1974 ..
Kuwait Pacific Finance Company - KPFC Hong Kaong 18975 10,00
Brazilian American Merchant Bank Genrgetown 1975 14046,400
Brazilian Finance & Investment Corporation Toronto 1975 100,00
Banco do Brasil AG. 4 Viena 1989 104,00
FONTE: BOLETING £ RELATORIOS DO BANCO DO BRASIL, diversos RUMETOS.



Um cutro fator gue parece corroharar nossa hipdtese diz
respeito ao fato de que, embora seja teoricamente possivel a qual-
gquer banco operar no mercado internacional, o Banco do Brasil lan-
gou~se para o exterior em uma fase na qual © mercado interno devia
eatar sendoc promissor para os demais bancos, pois estes somente

adotaram o mesmo comportamento cerca de 10 angs apés.

Em suma, parece ser correto supor gue, da mesma forma que
os bancos comerciais, o Banco do Brasil sofreu, no perfodo em ana=-
lise, profundas modificacoes em sua estrutura. No entanto, tal ins
tituigge, ac contrario dos demais bancos, modificou-se atraves da
intarnacionalizaggo, mesmo porque, ilnternamente, havla poucas pos-
sibilidades de transfermacac, em qualquer que fosse o sentido. Mais
ainda, teodo este processo parece ter decorrido de suas necessidades
enquanto empresa capitalista e pac como instrumento do Governo Fe~

~ r s .
deral, nao cbstante, e certo, o0 apeio deste ultimo.

3.4 Sintese das transformagaes do Banco do Brasil

Fm primeiro lugar, parece ter ficado explicito que no pe-
rivdo em guestao o Banco do Brasil mudou radicalmente sua atuagao
interna enquanto banco comercial, mormente no gue se refere as 0pE
ragoes ativas, Mals especificaments adquiriu tambeém o carater de
um banco de fomento atuando, pode-se dizer, a meio caminho entre

35 bancos comercials & o BNDE.

Vimos igualmente que a mais profunda transformacao por
que passou =ste banco consistiu na sua internacionalizagao, pois,
Ao ambito fxﬁerno, alem de suas operagaes terem crescldo sm ritmo
inusitado, houve rapida diversificacaoc de suas atividades, gue exw

travasaram, inclusive, a esfera estritamente financelra.

Sugerimos, em um dado momento, que tal conduta do Banco
do Brasil decorreu, em prande medida, do conflito entre sua face
de empresa privada e os limites a sua expansga, impostos pelo cres
cimento do poderioc dos grupos financelros privados. Mais especifi-
camente, indicamos gue uma vez deixando de fipanciar o Tesouro, o
Sanco do Brasil foi obrigade a direcionar seus esforgos em um sen-

tido gue nas o conduzisse a um conflito aberto com as instituigoes
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financeiras privadas,

- - . -
Explicitamos, ademais, gue as areas de menor atrito encon
travam-se no setor rural, nos creditos a produgao em geral e, por

fim, na internacionalizacao de suas operagoes,

Jdeguindo na mesma linha, levantamos a hipdtese de que,
além de direcionar suas atividades para determinadas éreaa, o Ban-
co do Brasil adotou naoc so um discurso que explicitamente o distin
guia dos demais bancos, mas tambem taxas de juro mais reduzidas,
com vistas a legitimar sua situacao privilegiada no que toca as

fontes de recursos,

> . -
Por ultimo, procuramos demonstrar que, alem de tudo o gue
ja fol mencionado, o Banco do Brasil atuou em consconancia com as
Autoridades Lconomicas, contraindo, inclusive, suas aplicagaes em

determinades momentos.

Tudo 1sto nos leva a crer gue, ao contrario do que se afir
ma, 0 Banco do Brasil, em nivel internog, tem perfeitas condigoes
de ser controlado, nao constituindo um obice para o bom encaminhgme
mento da pmlftica gconomica. Isto porque, perdoem-nos a insisten-
cia, a situacao do Banco do Brasil dentro das fronteiras naciocnais
nao lhe permite atuar de maneira independente, o que realiza somen

te no ambito externo.

Ademals, posto gue o Hanco do Brasil diferenciou~se das
cutras instituigoes baﬂcérias, parece nao ser licito basearmos to-
da nossa argumemtagéo tomando como parémetro este ou aguele conjun
to de instituigges financeiras. Assim, comparar sua atuvacac com a
das bancos comerclals revela~-nos, apenas, uma das dimensoes de seu
comportamento, encobrinde muitas outras de igual import%ncia. Nes
se sentido, procuraremns, nNo proximo capitulo, resgatar e aprofun-
dar hipétegas sugeridas ate o presente momento, bem como langar oy
tras tantas gue 50 emergem guando se deixa de cotejar tal entidade
com as demais instituigdes financeiras., Desta forma, acreditamos

poder chegar a determinadas conclusoes de certa relevancia,



4 EyoLucho pAs oprRAGOES ATIVAS DD BANCO DU BRASIL

. £ . o
Como frisamos no capitulo anterior, torna-se necessario
adontarmos uma outra abordagem com vistas a tornar mais clara a atuy

- . Fd
agao do Banco do Brasil no periodo ora em estudo,

+ r
Assim, convem iniclar este capitulo analisando com mais
vagar a estrutura & a evolugao das operagoes ativas do Banco do
Ld
Brasil, relacionando-as, guando necessario, com cutras ssferas do

- "~ »
Sistema Ecaonomico.

Conforme demonstrado anteriormente, as reformas manetaria
g fipanceira propiciaram a multiplicacgaoc, sem precedentes, das row
lagoes de debito/credito do Sistema Economico Nacicnal. Todos os
tipos de instituigga financeira, sem exceggo, expandiram suss Dpee
ragaes ativas em nivel significativamente superior ac do crescimen
to da renda interna. Como conseq&%ncia, praticamente todos os seto
res da economia passaram a uvtilizar com maior fregliencia capitais
de terceiros na realizagao de transagoes. lLogo, elevou=se o nivel
de endividamento dos agentes econamiaos, supondo~se, evidentements,
a pouca representatividade do mercado de credito n@o-instituciona-

lizado,

Fm linhas gerais, o Banco do Brasil comportou-se da mssma
maneira que as demais instituigoes financeiras, expandinde rapida-
ments suas operagoes ativas. Tal expansac, todavia, diversamente
da ogorrida no perfodo anterior, dirigiu-se em sua totalidade pars
o setor privado da economia. Dentro deste, o setor primério foi,

sabidamente, 0 gue mals recebeu recursos -~ em termos absolutos =
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por parte do Banco do Brasil

Consoante dados fornecidos por tal instituigao, suas duas
maiores carteiras ~ Carteira de Credito Rural, antiga CREAI e a
Carteira de Credito Geral, CREGE -, realizaram substanciais e ores
centes operacoes de credito junto ac setor primario da economia

brasileira, como indica claramente a Tabela 11,

Tabkegla 11

EMPRESTIMOS DAS CARTEIRAS DE QRéDITG GERAL E RURAL DO
BANCO DD BRASIL AU S5ETOR PRIMARIO

1967=79

(Cr$ Milhoes correntes)
Aros Agricul Pecuaria Total(h) Renda Inter (ARY/(B)

tura na ﬂ%éicola (%)

1967 1.293 286 L.575% 9.030 17,5
1968 1.824 460 2.284 11.544 ' 1,8
12569 2,403 629 2.032 14,336 21,1
1970 32.524 782 4,306 17,127 25,1
1971 . 5.083 1.423 6.506 25.973 27,1
197%2 8,238 2.052 10.282 30,560 33,6
1873 12.268 3,512 15,780 44,270 35,6
1974 21,322 5.038 26,360 65.4a57 4,1
1975 40.956 12.523 53,479 87.821(1) 60,9
1976 62.841 15.593 78.434 137.703(1)] 96,9
1977 90.879 14,209 105.088 236.849(1) 44, 4
1978 121,938 26.992 148,930 320.670(1) 46,4
1979 240.1886 50.953 291.141 529.555(1) 55,0

FONTE 2 Fundagaa cetulio Vargas - FGY; Tabela 4 do Anexo Estatisti~
CQ.

NMOTA: =~ A Carteira de Credito Rural sucedeu a antiga Carteira de
Freditos Agrlcold e Industrial -~ CREAT.
-~ Fluxos no perlodm.

(1) Letimativas

- *~ 13 - . + . -
51 Em termog relativos, fol & industria a atividade mails contem-
nlada com recursos do Hanco da Brasil.,



A nosso ver, os dados contidos nessa Tabela parecem suge-
rir ser este comportamento fruto de duas tendencias que se sobrew

puseram, a nao ser durante um curto espaco da decada de 70.

Por um lado, o numero de contratos junto ao setor agrope~
cuério, que sm LP&7 nao chegava a 500 mil, atingiu & casa de um mi
lhaoc oito anos apés. Por outro, observamos, igualmente, um crescie-
mento ainda mais intenso do valor medio dos creditos concedidos
por estag duas carteiras aoc setor agropecuério, mormente no bienio

- £t - > a - -
imediatamente posterioer a denominada crise do petraleo.

As Autoridades Governamentais sempre dedicaram especial
~ ~ . . T - e
atengac a atlividade agropecuaria, gue, no correr dos anos 50 8 ini
-
clo da decada de 60, mereceu tratamento diferenciado por parte do
Banco do Brasil. Mesmo durante a Administragao Campos-Bulhoes, mar
cada por uma politica eminentemente contracionista, o setor agro-
L ~ . -
pecuaric foli o unlco a receber maiorses volumes de recursos desta

instituicao oficial, exceto, apenas, no ano de 1965,

Fste tratamentoc diferenclado, conferido ao setor rural,
foi, insgavelmente, devido as deficienclas gue as autoridades atri
buiam a tal atividade, o gque nao lhe permitiria cumprir as Fungaes

a ala destinadas. Vejamos este ponto com maiores detalhes,

Dentre as diversas Fungaes que teoricamente caberiam an
sgtor rural, as atinentes a geragéo de divisas ~ via exportaggo de
excedentes ~ e produgac de alimentos parecem ser as que mais precw
cuparam as autoridades no decorrer do periodoc analisado 52. A prie
meira, devido aos recorrentes desajustes em nosso Balango de Paga=-
mentos. Quanto a outra funcao, justificar-se-ia no Fato de que o
intensc ritmo de industrializagga @, poOr ponseguinte, de urbaniza-
gga, requeria, naturalmente, que maior parcela da produgéo de ali~
mentos fosse destinada acs centros urbanos. Ademals, safras abundap

tes de generns alimenticios deveriam contribuir para o arrefecimen

I - -
52 A atividade agricola, enguanto predutora de combustivel, so
passa a fazer parte do discurso governamental num periodoc bem
mais recente.



. - - - :
to do processo inflacionario.

Tais fungoes, contudo, nao tinham condigoes de ser plena-
mente realizadas pelo setor rural brasileiro em virtude de uma S
rie de deficiencias estruturais a ele inerentes, Dentre estas,
acreditavam as autoridades, duas sram de maior importﬁncia: a baiw
x& capacidade de investimento dos agricultores e, sobretudo, szua
ignorancia quanto a utilizagao de métodos mais modernos de cultivo,
Estes fatores impediam gque a prcduggo agrcpecuéria pudesse ampliar
-~se no ritmo desejado, pois a pura e simples expansao da fronteira
agrfcola nao seria suficiente: tornava-se necessario aumentar a

prépria produtividade do setor.

Este aumento de produtividade so poderia efetivar-se casn
s agricultores passassem a introduzir novas tecnicas de cultivo,
com 8 utilizaggo de produtps modernos e de maguinaria mais sofisti
cada, Em suma, a salvagao da agropecuéria estaria em sua moderniza

gaoc.

"Yisando a alimentar umea populacao em crescents expansag
g & proplciar mals dlvisas ao Pais, esforgam~-se as instituigaes
oficiais em melhorar a produtlividade agrfcula, eolocando & disposi
géo do agricultor linhas especiais de finmanciamento ... destinadas a

adogao de tecnicas modernas ds cultive.,.! 53.

£ interessante verificar gue esta Concepggo, gue relacio-
na produtividade com modernizagao, esta explicita em, praticamente,
todas as declaragges de funcionarios do Banco do Brasil desde, pe-
lo menos, 1967, Mesmo em L3977, guandoe o entac presidente da insti-
tuicao, Karlss Richbieter, passou a gusestionar certos aspectos do

Sistema MNacional de Credito Rural, esta visao do problema agrfcola

nag parece ter ficado abalada.

g ~ “ * . -
"Fntende gue a agropecuaria nao podera prescindir de insu

mos & eguipamentos modernos porgue sag Indispensavels ao aumento

53 MAGALMARES, C.C. Ohjetivos do credito rural. Boletim do Banco
do Brasil, v.4, n.2, 1969. p.46.
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da produtividade® 54.

Realizada o diagﬁéstico do setor rural brasileiroc, esta-
belecido o objetivo e a forma de alcangé~lo, parece ficar claro
qual © rumo tomado pelo Banco do Brasil. Com efeito, se ag produ-~
toer rural faltavem capital e conhecimento de tecnicas madernas, as
entidades oficiais cabia conceder creditos de produgan @o agricul-

. - - .
tor e "orienta=le" guanto a forma de cultivo.

Esta prientagac foi feita nao s atraves da cobranga de
juros mais reduzidos para o financiamento de determinados produtos
ModEernos 55, mas tambem atraves da vinculagga do predito - Prifncis-
oalmente de custein - a realizacgdc de certos procedimentos gue vi-

riam & gser fiscalizados a posteriori.

3 “~ - - .
Por fim, a concessan de creditos a este setor com juros
sempre inferiores a inflagao constitulu o terceiro mecanismo wtili
zado pelas Autoridades Governamentals com vistas a incentivar a

— I
produgao agricela.

Como ja tivemos oportunidade de observar, os bancos camer
cials foram obrigados a destinar parte de seus recursos a2 realiza-
gga te operagges de credito junto ao setor rural, Mesmo assim, ©
Banco do Brasil respondeu, sempre, por mais da metade dos creditos
concedidos a agropecuéria, responsabilizando-se, efetivamente, pe-

la disseminagac das operagoes crediticias dentro do setor primario.

Nesse sentido, o significativo crescimento do numero de
operagoss junto ao setor primério coadunava-se inteliramente, com
os objetivos tragados pele Banco do Brasil., A concessao de credito
ao agricultor possibilitaria a modernizagao do cultivo e, conse-

glentemente, o aumento da produtividade.

# -
41 em disso, a substancial percentagem de creditos destina

54 RICHBIETER, K. Aspectos do crédita rural na economia brasilsi-
ra; palestra pronunciada na Lomilssac de Agricultura e Polie-

"

Tica Rural, na Camara dos Deputados, 29/11/1977. {mimeoc)

55 [ pusto de financiamento destes produtos era de 7% desde 1970,



60

dos especificamente a aquisicao de insumos modernos, méquinas e
equipamentos, parece confirmar a enorme preacuraggo desta entidade

com fatores atinentes a modarnizaggm rural.

A evolugao do valor medio dos Dréditos, antes mencionada,
parece confirmar, igualmente, a utilizaggo, por parte do setor ru-
ral, de tecnicas da produgac mais socfisticadas, de métodos gue im=-
plicam 0 wso de lnsumos de forma mals intensiva, Cumpre salientar,
todavia, gue o comportamento deste coeficiente pode ser a manifes-
tagao de que 0s agentes economicos sstavam alocando, ou alocaram,
malor parcela de seus Tecursos prﬁprius em outros setores e/ou ati
vidades. A nosso ver, o crescimento do valor medio dos contratos
deve ser atribuido a esses dois fatores, embora seja imposs{uel
provar tal hipotese (Tebelas 12 e 13).

Independentemente disto, a polftica rural adotada pelo Go
verno, baseada guase gue fotalmente em mecanismos crediticioa, ET
rece ter tornado o setor priméris muito dependente do sistema fi-
nanceiro, ou melhor, do Banco do Brasil, Embora nac tenhamos condi
coss de avaliar rigorosamente as efeitos desta politica sobre a e~
valugga do produto agrfcala, em virtude de sua complexidade, acre-
ditamos ter ele compensado, de alguma forma, restrigaes impostas a
este setor na fase de realizagaoc de sua prudugéu. Cam efeito, con=-
trole de pregos, confisco camblal e contingenclamento das exporta-
c0Bs 8D préticas sempre presentes no meio rural, desde, ao menos,
meados da decada de 60, Contudo, a eficacia desta politica bem co-
mo s efelitos psrversos gque porventura esteja criando, nap serao

aqul discutidos por ultrapassarem os limites deste trabalho.

A slevada dependencia do setor rural com relacao ao siste
ma Tinanceiro parece, contudo, ter outra face que merece ser res-
saltada., A prépria cmncepggo adotada pelas Autoridades Governamen-
tais relacionando produtividade com modernizacao, embora possa
canstituir um aqufuocu, contribuiu imersamente para a expansao e
sofisticacac de diversos ramos da indistria nacional, gque passaram
a Lter um relacionamento mais intensc cam o setar primério. Referi-
mo~nos as indistrias produtoras de defenslvos agrfcolas, fertili-
rantes, tratores, méquinas e implementos, etc., que muito se benee

bl I, .
ficiaram com a implementacan desta politica baseada na moderniza-



Tabela 12

FYgLUGAD DO VALGR MEDIO DOS CREDITOS CONCEDIDOS PELAS
CARTEIRAS DE CREDITO GERAL E RURAL DO

BANCDO DO BRASIL

1968779
(1967 = 100)

Agricultura Pecuaria Indistria

Anos Custeio Tnvesti Comercial Total Total Total
mento

1967 100 100 100 100 100 140
1968 1ng 29 127 147 88 134
1969 119 100 138 115 87 116
1370 134 L1 85 127 87 126
1971 138 118 218 135 107 152
1972 1a2 1786 241 172 Lz20 158
1973 205 186 369 209 174 222
1974 266 214 320 261 189 284
1975 317 288 456 346 213 458
1976 325 291 402 341 254 3273
1977 351 291 420 3632 195 326
1978 329 259 645 325 182 257
1979 348 223 770 321 225 235

FONTE: Tabelas 4 e 5 do Anexo Estatistico.
NOTA: A Carteira de Credito Rural sucedeu a antiga CREAI.

19
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Tahela 13

EMPRESTIMOS DO BANCO DO BRASTL A
AGRICULTURA SEGUNDC A5 CATEGUORIAS

1971L-1979
{Fm porcentagem)

Discriminagac 1971 1973 1976 1979
Produtos 66,7 55,9 60,0 59,7
Melnoramentos e Equipamentos 21,6 30,3 24,5 21,5
Insumas Modernos 742 10,4 11,9 13,0
Demals Itens 445 3,4 546 5,8
TOTAL 104 100 100 100

FONTE: BOLETINS DO BANCO DO BRASIL, diversos AUMEros.,

NOTA:T Saldos em final de perfado.

~ rd . L. R o > . . . .
pac agricola, via disseminagac do credito a taxas de jurc subsidia

das.

Como estes ramos industrials encontram-se muito ligados
ag setor rural e como este adguire grande parte de seus produtos
atraves de financiamentos, parece ser razoavel SUPOT QUE 3a0 justa
mente eles os mals depesndentgs do crédito'rural, ou SB 1A, pol{ti-
cas restritivas nesta esfera parecem afetar, antes de mals nada,

determinada parcela da propria industria naclonal.

Asgim, parece nac restar dévida de gue parte substancial
dos creditos destinados a atividade priméria & repassada imediatam
mente a outras esferas produtivas localizadas no setor secundario.
Logo, a expanégo do caeficliente de endividamento das entidades ru-
rais, sugerida no Grafico 2, ¢ fruto, em certa medida, da aguisi-

pao de produtos industriais,

-~ - .
Como ja tivemos oportunidade de observar, o Banco do Bra-
sil tambem ampliou substancialmente suas operagoes junto aoc setor
- g . : . . .
industrial, algo gue, em principlo, viria a relativizar sua voca-

959 rural. Com efeito, mesmo abstraindo as operagoes realizadas pe
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Grafico 21
EVOLUCAO DOS EMPRESTIMOS DO BANCO
DO BRASIL (1965-79)

1- CR$ Biihdes

de 1970

- AGRICULTURA

PECUARIA

INDUSTRIA

L

-

65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 18 9™

FONTE: TABELA 4 do Anexo Estatistico

NOTA : Fluxos no periodo
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la Carteira de Cambio e pela CACEX - eminentemente voltadas para a
indistria - observamos o intensoc crescimento dos emprestimos desti
nados diretamente a indistria nacional {Tabela 14). Alem disso, a
semaelhanga do que aconteceu no setor prlmarim, houve substancial

ampliacac do ndmere de contratos, mormente a partir de 1974.

Entretanto, uma analise mais acurada destes dados revela
um fenomeno extremamente interessante, qual seja, a concentracac
de aplicagoes - em termos relativos °6 e absolutos - nos ramas in-
dustriais gue mais utilizam produtos agropecuarios. De fato, as in
distrias de produtos alimentares, téxtil, de madeira, courc & pe-
les foram as mais contempladas por rvecursos do Banco do Brasil (Tg
hela 15).

A nosso ver, este fendmeno indica que os creditos concedi
des pelo Banco do Brasil ao setor industrial constituem, isto sim,
um mecanismo indispensavel, segundo a instituicac, para o fortale-
cimento do psoprim setor agr{ccla. Sequndo seu presidente, "... @
o setor industrial gue, garantindo a absorgao de eventuais exceden
tes, assequra relativa estabilidade de mercado e permite ao lavra-
dor, diante da certeza da colocagao de seus produtss, planejar ra-
cionalmente seu trabalho e efefuar os investimentos necessarios
com vistas ao aumento de sua produgém e a melhoria da progdutivida-

de de suas culturas™ 5?.

Nease sentido, seria razoavel supor gue o Banco do Brasil
g uma instituiggo voltada, primordialmente, para o setor rural,
posto que, mesme suas Gperagaes com o setor secundario Bstgo, em
grande parte, vinculadas a atividade agropecuaria. Isto porgue, per
doem-ros a insistencia, as industrias contempladas com mais recur
sos relacionam-se direta e intensamente com o setor rural no ambi-

tn da realizacao de sua produgaao,

56  termo relativo, ste casc, diz respsito a comparagaa dos wva
locres absolutos com a partlclpagaa de cada genera no valor da
tlansformagao industrial.

59 I0sT, M. Industrializagga de produtas agrfcolaa. Buletim do
Bancg do Brasil, v.4, n.2, abr, 19609,




Tahela 14

CREDITUS CONCEDIDOS AS ATIVIDADES INDUSTRIAIS, DE PRESTAGAD DE SERVICOS

E COMERCIQ PELAS CARTEIRAS DE CREDITO GERAL E RURAL DO

BANCDO DO BRASIL
1967«1979

(Em porcentagem)

Discriminagac 1967 1970 1973 1976 1979
Indistriass Extrativas 2,8 0,6 0,7 G,86 1,8
Produtos minerais 2,5 0,6 0,7 0,6 7,8
IndGstrias de TransfarmagEG 7,2 99,4 98,8 80,5 75,9
Minerais nac-metalicos 2,8 2,1 1,6 2,0 1,9
Metalurgia B,7 g,7 3,9 11,4 13,9
Mecanica 2,8 3,0 2,5 2,8 3,0
Matasrial aletrlca o de comunicagoes 2, 2,8 1,3 1,9 1,5
Canstrugao e montagem de material de transporta 6,6 744 1,5 1,6 2,3
Madeira 2,1 5,1 2,6 2,3 2y1
Mobiliario 1,2 Z,3 1,5 1,5 1,4
Papel e papelao i,1 3,4 1,0 1,3 1.1
Borracha 1,2 1,0 8,7 G,7 0,7
fouros, peles e produtos similares 1,7 2,0 2,8 1,0 1,0
Quimica 4,0 3,2 2,8 3,1 3,2
Textil 18,3 18,7 13,0 l4,4 10,2
Vestuario, calgades e artefatos de tecides 2,5 6,0 3,5 3.4 2,8
Produtos alimentares 35,5 25,7 55,2 24,7 22,5
Bebidas & fumo ; 2,0 1,6 0,9 4,1 2,5
Qutros 4,2 5,3 3.9 4,2 5,9
Servigos e Atividades Comerciais - - 0,5 18,8 23,3
TOTAL 00,0 | iog,0 § 00,0 | 100,00 | 10@0,0

FONTE: ANUARIO ESTATISTICO DO BRASIL.



Tabpla 1S

RELACAD ENTRE AS PARTICIPACHES RELATIVAS DOS CREDITOS CONCEDIDOS AS
ATIVIDADES INDUSTRIAIS PELAS CARTEIRAS DE CREDITD GERAL E RURAL
DO BANCO DO BRASIL £ DO VALDR DA TRANSFORMACAD INDUSTRIAL

1973~1979

Discriminagan 1970 1973 1976 1979
Iinddstria Extrativa o 8,21 0,28 4,29 0,42
Inddstria de Transformagac _ 1,02 1,02 1,02 1,01
Mingrais nac-metalicos . 0,37 g, 33 0,43 0,45
Metalurgia n,a? g,33 1,22 1,30
Mecanica _ 0,44 0,29 0,34 0,47
Material eletrico e de comunicagoes’ 0,54 0,23 0,40 0,34
Construggo e montagem ds material de transportie ' 0,96 0,21 0,29 6,43
Madeira 2,13 g,a84 1,12 1,28
Mobiliario 1,15 0,79 0,95 0,95
Papal ® papelgs 1,36 0,34 0,64 G,48
Borracha ' 0,53 0,41 g, 60 0,60
Courcs, peles e produtos similares 3,33 4,00 3,00 2,17
Quimica 0,33 a,27 0,31 0,39
Textil 2,05 1,46 2,68 2,33
Upstudrio, calgados e artefatos de tscidos 1,82 1,00 1,00 o, 88
Produtos alimentares 1,%6 4,986 2,87 0,86
Bebidas a fumo : 0,46 0,28 1,85 1,14
Outros 0,43 4,33 4,42 0,60
TOTAL 1,00 1,80 1,00 1,00

FONTE: Tabela 14; ANUARIOD ESTATISTICO DG BRASIL.
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Este conclusac, em Que pese sua pertin%mcia, nao explici-
ta, contudo, o verdadeiro significado de todo o processo. A& nosso
yET, & pmlitica implementada pelo Banco do Brasil, intensificandn
as Dperagaes de credito rural, parece ter um significado mais abran
gente, Us parégrafos anteriores demonstraram de forma cabal que o
procedimento do Banco do Brasil propiciou, na verdade, uma "abertu

ra' ¢do setor rural.

0 gue parece ter havido fol uma tentativa - vitoriosa, va
le dizer ~ de imtegré-lo aos demals setores da economia, guer fos-
sem &les Tornecedores ou compradores de seus produtos; de integré-
~-lo, repetimos, a todas as atividades gque se localizam no princi-
pio & no fim de seu cicle produtivo, No principio, atraves de fi-
nanciamento, a taxas de juro irrisorias, para a compra de insumos e
implementos; ao cabo, por meio do fornecimento de capital as empre

sas gue transformam diretamente os produtos agropecuarios.

Com este procedimento, o Banco do Brasil - e, em menor me
dida, os demais bancos comercials - ampliaram ¢ circuito de repro-
dugeo do capital de um modo que parece ter sido pouco consistente,
sosto gue muitas fases deste circuito sustentam-se na CONCessan in
discriminada de crecitos a taxas de juros subsidiadas. Logo, pequs
nas modificacoes no volume ou no custo destes Financiamentos podam
vir a provocar impactos desproporcionais sobre determinados mumen-

tos do ciclo de reprodugac.

Em suma, independantemente dos meritos desta politica, no
gue se refere a produgga priméria, parece nao restar dividas de gque
a "abertura'" do setor agrfcola, da forma como foi realizada, incox
porou um elemento de instabilidade bastante grande que nao pade

. . 558
mais ser degsconsiderado .

g Ld . . L v .
A concessao de creditos seletivos nao se restringlu, cers-

- “ . . ~ r
Como ja tivemos oportunidade de cbservar, a disseminagao do cre
dito cria, necessarlamente, maior instabilidade no sistema. b5
ta, contuda, tarna-se ainda maior guando as taxas de juro sao
inferiores as de megrcado.

51
e
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tamesnte, ao setor rural da economia. Segundo as Autoridades Econd-
micas, a reduzida capacidade de exgartagga da economia brasileira,
gm Tace de sua necessidade de importagaas, consistia num dos prine
cipais problemas para a continuidade do desenvolvimento sconomico
nacional, Assim, tornava~se indispensavel a adogao de medidas gue
Ffossem capazes de estimular a entrada de divisas atraves do cresei
mento das expartagges, tarefa esta que exigla a diversificagao da

pauta com a incorporagao, baslcamente, de produtos industrializa-

gos.

Nao cbstante as préprias audtoridades admitirem gue os pro
dutcs industriais brasileiros passuiam custo de producan elevado,
gm termos internacicnais, pressentia-se gue a adogaa de uma serie
de medidas incentivando suas vendas externas poderia vir a anular

PRPR ny fs iy 90
sta desvantagem inicilal .

=

Foram elaboradns, entan, varins documentos legais conce~
dendo favores de ordem fiscal e crediticia a exportacao de produ-
tos industrializados, Procedeu-se, igualmente, a uma politica cam=-
5ial mais realista no sentido de contemplar o processo inflaciona-

rio interno.

Dentra as medidas acima menclonadas, cumpre salientar, pa
”~ . s . . .
ra cs propositos deste trabalho, gue, ja sm 1967, Fol criada uma
linha especial de redescontoc destinada a incentivar a produgas de
60

bens manufaturados para sxportagao .

Apenas a titulo de obseruaggm, o Sistema de Credito Rural,
as medidas acima aludidas, bem como az atinentes a concessan de
creditos as peguenas @ medias gpmpresas, parecem sugerir gue as AU
toridades Economicas procuraram, no decorrer de todo o periuda ana
lisado, promover determinadas palfticas setoriais atraves das entl

dades financeiras privadas, ou, melhor ainda, destinar a estas mes

59 Conforme declarado por B8enedito Moreira {Boletim do Banco do
frasil, v.8, n.l/2, 1973},

40 Referimo-nos & Res. 71/67 do Banco Central. Esta linha especial,
que a principioc, limitava-se a 10% do teto normal de redescon-
to, foi sendo paulatinamente ampliada com o correr dos anos,
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. . .t ” Ll .
mas entidades fungoes ate entao realizadas quase que exclusivamen-

te por instituigoss oficiais federais.

Quanto a esfera do comercio internacional, o Banco do Bra
sil continuou mantendo, igualmente, uma posigaon de destaque, poisj
desde 1953, com a criagao da CACEX, cabiaz a esta instituicao a rss
ponsabilidade pela administracao, controle e contabilizagao do ca:

1 - - - -
mercio exterior brasileiro.

A Lei n.4595/64 (Reforma Bancaria), em seu artigo 59, de-
termina ser transitoria a manutengga da CACEX no Banco do Brasil,
Por razoes gque parscem estar ligadas ao poder palftico da institui
cac, este Foi um dos artigos vetados e, como e de tndos conhecido:

esta Carteira mantem~se, ate hoje, incorporada ao Banco.

ﬂliés, mEeSmo apés a criagac do Conselho de Comércio Exte-
rior-CONCEX, em 1966, a Carteira de Comercio Exterieor manteve grain
de parte das fungoes até entdo a ela atribuidas. Além do mais, mul
tos dos novos mecanismos postos em prética passaram a ser implemen
tados exclusivamente atraves desta Carteira, que, por sua vez, pa-
rece ter, inclusive, cobtido certa autonomia dentro da prépria ing=
tituigao 61. Independente disto, o fato & qua o Banco do Brasil
passou a envidar crescentes esforgos no sentido de promover as exe-
portagoes nacionais, ampliando sua participagac na concessac de

* - = : ]
creditos a esta atividade,

fdemais, o Banco tomou efetivamente para si a funcao de
principal promotor do comercio externo brasileiro, atuando em to=-
das as areas que, de alguma maneira, estivessem com ele relaciona-
das., Dentre estas, cumpre salientar a criagac da Companhia de En-

trepostos e Comercio-COBEC 62, "trading company", cujc objetivo se

61 E interessante nofar gue por mais de 15 anos o Sr. Benedito Mo
reira permaneceu a frente da CALEX, o qug nao ocorre com gual-
quer outro funcionario do primeiro escalao desta entidade.

62 Criada em 1972, a Companhia de Entrepostos e Comer01D~EOBEE
em conjunto com ocutros estabelecimentos dg credito gue aperam
em Camblo, tem por objetive a admlﬂlstragaa de entrepostos aduy
ansirnsg no Brasil e exteriocr, a prestagao de todos os servi-
cos relacionados com o comercio exterior e, ainda, a realiza-
ggo de compras e vendas exiernas.
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ria justamente o de facilitar a comercializagao externa dos prody-

tos nacionais.

Contudo, sua participacgao mais relevante parece situar-se
mesmp na concessao de creditos a expurtaggo. De acordo com os diri
gentes da CACEX, era necessaric armar gsquemas especiais de finane
ciamento as expmrtagaes, "... uma vez que, com certa freglencia,
as transagdes no comércio internacional se decidem pela maior faci

Lidade concedida nos pagamentos® 63

Com os financiamentos de curto prazo a exportagac estavam
sende contemplados pelo credito comercial da rede bancéria, a CACEX
aptou por destinar a maior parts de suas aplicacgoes ao Financiamen
to de bens de capital & de consumo duréuel, cujas exportagoes fos-
sem liguldadas em prazos supericres a 6 meses, utilizando, para
tantg, recursos préprias, do Fundo de Financiamento as Exportagoes
-~ FINEX, bem como %upleﬁentagmcs provenientes de organismos finan-

reircs internacionais.

A Tabela 16 fornece uma breve ideia do volume de financia
ntos a exportagao concedidos pela CACEX, financiamentos estes
.Estlnadaq, em grande parte, a produtos manufaturados. Contudo, cum
pre ressaltar gue estes valores subestimam & verdadeira participa-
cao do Barmco do Brasil no processo de Financiamento de nossas ex-
pDrtagaes, em virtude de nao grnglcobarem as operagaes desta nature-

za resalizadas por suas agancias externas. Em que pese a falta de
divulgagao sistematica de tais dados, ha fortes ind{cies de gQuUE,
nos ultimos anos do perfoda considerado, a rede externa do Banco do
Brasil concedeu financlamentos aos importadores de produtos brasiw-

leiros em valores préximos aps ofertadns internamente pela CACEX 64.

~ #
Tal procedimento nos da uma idela bastante precisa do in-

£3 QLIVEIRA, F.S5. Financilamente da CACEX impulsiona exportagoes.
Bgletim do Banco do Brasil, v.8, n.1/2, 1973,

64 Em 1981, o saldo destes financiamentos era de U5%1,7 bilhao,
enmuantn 5eus empreetlmos internos desgtinados a expartagao atin
giam algo em torno de US$2 bilhoes. Ver:

SOLETIM DO BANCO DO BRASIL, v.l6, n.4, out./dez. 1981,




Tabela 148

EXﬂQRTﬂQﬁES FINANCTADAS PELA CARTEIRA DE
COMERCID EXTERIOR DU BANCO DO BRASIL

1966=1976
{Em US$ milhoes)
1966 1968 1970 1972 1974 1976
Yalor 3.4 1,9 18,40 66,0 20,5 271,9

NTE: BOLETINS DO BRNCO DO BRASIL, diversos numsros.

Th: Fluxos na per{odo.

tanss enga jamento do Banco do Brasil na pslftica de promogac de
expertag&es. Agsim, paresce ser razoavel afirmar gus tal entidade
concentrou de tal modo seus esforgos na 9xpansgo dons setores rural
g sxterno, Que o proprio comportamento do Banco do Brasil confunde
-ew, atualmente, com a evolugcan destas esferas: nao se pensa em um

pensar o outIo.

€m consegléncia, o Banco do Brasil jamais atuou enguanto
agente de descmncentraggo reglonal da renda e rigueza, pois a maig
ria de suas aplicacoes, entre 1967 e 1979, destinou-se as regioces
mais desenvolvidas do Brasil. Esta conclusac, vale dizer, permane-
ce valids mesmo se nao forem considerades os financiamentos da
CACEX que, efetivamente, distorcem os valores ora em discussao,
visto destinarem-se, em grande medida, aoc sstor industrial, concen
trado gvidentemente nas ragiaes com nivel de renda mais elsvadc

(Tabela 17).

0 expostoc no parégrafa acima jé parece indicar o porqué
da mgﬂ-adoggm, por parte do Banco do Brasil, de uma polftica gue
sg preocupasse com o problema da desconcentra§§o espacial, De fato,
a atuagac do Banco do Brasil neste sentido tornou-se praticamente
impossfuel, posto gue o grosso de suas aplicagaes sempre fol car=-
reado para a expansan da prmduggo agr{cola, produgao esta igualmen
te concentrada nas regiaes mals desenvolvidas, Em outros tesrmos,

considerando-se que o Banco do Brasil optou por contemplar de For=
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Tabela 17

EMQHESTIMDS CONCEDIDOS PELAS CARTEIRAS DE
CREDITO CERAL E_RURAL DO BANCD DO BRASIL
SEGUNDQ AS REGIQES

1967~1979
{Em porcentagem)

Regioes 1967 1970 1973 1976 1979
Norte {1} 1,3 1,0 1,2 1,6 2,7
Nordeste {2) 18,5 12,6 16,7 18,1 16,4
Sudeste {3) 38,7 40,2 36,1 30,8 32,7
sul (4) 32,3 38,8 36,5 35,3 37,7
Centro-Geste {5) 8,2 744 9,6 14,2 10,4
TOTAL 100,0 100, 0 100,0 100, 0 100,0

FONTE: ANUARIO ESTATISTICO DO BRASIL.

BOTA:~ FluxXxos acumuladog no perfoda. :
- A Carteira de Credito Rural substitulu a antiga CREATL.

(1) R”Rn, AC, AM, RO, PA, AP,

(2) ma, PI, CE, RN, PB, PF, AL, FN, SE, BA.
(3} MG, £5, RJ, SP.

(4) PR, ST, RS.

(5} ¥mT, M5, GO, DF.

ma mais intensiva a atividade agropacuéria, e levando-se em canta
gue os malores centros produtores agr{colas situam~se nas regiaes
sul e sudeste, nao e razoavel conceber gue esta instituicao pudes-
se atuar como fator de descmncemtraqgo espacial. Por mals benefi-
ciadas gue sejam as regiges de menor renda, permanaceré reduzida
£18 participagga no total das a@licagges: no presente caso nao &

possivel beneficiar, simultaneamente, selores e regioes.

4,1 0Banco do Brasil como agente anticiclico

Atg 1973, o Banco do Brasil, de maneira geral, comportou-



~se tal gual os bancos comerciais assumindo, evidentemente, algu-
mas peculiaridades aludidas péginas atras. Suas operagoes evolufe
ram em Titmo muito semelhante ao do Sistema Bancario sm seu conjun
to, nao havendo, a primeira vista, quaisquer elementos que nos pe;
mitam afirmar ter ele uma atitude anticiclica. Pelgo contrério, a -
totalidade do Sistema Bancario e Financeiro adotou procedimento
plaramente expansiaonista, como jé tivemos oportunidade de obsgervar

no segundo capftulo.

No entante, a partir de 1974, esta situacao alterou-sea.
Tomando~se os creditos a produgao e a comercializagao, gue repre-
sentam a guase totalidade das aplicagoes do Sistema Bancario juntao
ao setor prilvado, observamos gue imediatamente apés a "orise do pe
troleo”, o Banco do Brasil passou a comportar-se de maneira signi-
ficativamente distinta da até entio adotada. Além disso, tal procg
dimento mudou radicalmente momentos depois, sendo que a relevancia

al n . s
deste fenomeno requer malores explicagoes,

No bienio 1974=75, & passfuel observar gue o Banco do Bra
ail adoton um procedimento claramente antic{clico, expandindo
seus creditos a produgao e a comercializacac em ritmo bem superior
ac dog anos precedentes, conforme demonstra a Tabela 18. tm outras
palavras, o fatoc das aplicagoes do Banco do Brasil crescerem a ta-
xap superiores num momento de arrefecimento da producao jé parece
ronstituir argumento suficiente para concluirmos que nesta fase
gle atuou enquanto elemento anticiclico. Isto torna-se ainda mais
vardadeiro guando se observa, por outro lado, gue as aplicagoces dos

- - B ~ &
hancos comerciails tiveram pequena compressac neste mesmo perlodo.

Conseqlientemente, o Banco do Brasil ampliou sua participa
- cao no total dos creditos concedidos a todos os setores produtivos,
exceta aps destinados a pecuaria ou, mais precisamente, a comercia
lizagao de produtos de origem animal. Todavia, cumpre ressaltar
gue este Gltimo fenomeno manifestou-se desde o inicio do periods
analisado, nao sendo, por conseguinte, espacf?icu ap bienioc 1974=
7%. Assim, parece ser razpavel concluir gue o procedimento antici-
clico do Banco do Brasil, no gue tange a atividade pecuaria, mani-

. ~ L - ~
festou=se unicamente na ampliacao dos creditos a produgaoc, trago

»
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este que nao fol observado nas operagoes com as demais atividades
. . ' : .
produtivas, pois os setores agriceola e industrial foram contempla~

LY ~
dos com volumosos recursos tanto a produgaop quanto 2 comercializa-

gac,

Tabela 1B

TAXA MEDIA ANUAL DE EVOLUCKD DOS EMPRESTINMOS

DO BANCO DO BRASIL SEGUNDO SETORES DE
ATIVIDADE

1968-79

Setores 196873 1974~75 1976~79
Agricultura 21,5 30,3 2,9
Pecuaria 29,2 39,3 (28,2)
Industria 16,0 36,9 (0,8)
TOTAL 20,5 34,5 0,3

FONTE: Tabela 4 do Anexo Estatistico.

Embora o Banco do Brasll sempre tivesse dedicado especial
atenggc a atividade agr{cola, tendo ampliado inclusive, sua partie
cipaggo rnesse setor, parece ser possiuel afirmar gue tambem ai froy
ve uma mudanga de curso a partir de 1974, puis o crescimento medio
das aplicagges bem como sua participagam no total dos creditos pas

saram & se situar em patamares mais elevados,

No entanto, foi no setor industrial gque sua atitude anti-
cielica manifestou~se de forma mais clara, mais evidente. Com efel
io, a taxa média anual de crescimento dos creditos destinados a BS
te setor mais do gue dobrou no bienioc 1974-75, verificando-se,
igualmente, uma mudanga de tendencia, ainda gue efemera, em sua
participacac nesta atividade. Nao obstante os creditos destinados

a produggo terem, nesta fase, crescido a taxas significativamente
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. bl r -
superiores as do periodo precedente, foram os recursos dirigidos a

comercializagso de produtos industriais que apresentaram svidente
modificagaa,

No periodo subsegliente, ista &, entre 1976 e 1979, geor-
rey nova mudanga no comportamento do Banco do Brasil., fste desace~
lerou, ate com certa uioléncia, suas Qpera§585 ativas, pasgando a
apresentar uma tendencia declinante mais acentuada, inclusive, do

- - .
que a do restante do Sistema Bancario.

Contudo, tal gual ne periodo Campos-Bulhoes, o setor agré
cola foi, de certa forma, protegido pelo Banco do Brasil, o mesmo
nan ocorrendo com as atividades pecuaria e industrial, gue passaram
a2 ger contempladas com menores volumes de recursos, mormente os

tdestinados a custsio e investimento.

Do exposto, parece ser possivel retirar algumas caonclu=
shes bastante interessantes. Em primeiro lugar, o Banco do Brasil
samente adotou procedimenteo claramente anticiclico no hianio 1974w
7%, guando, entan, expandiu de forma generalizada suas Dperaggea
de credito. No perimdw subsegliente, sua atitude contracionista pro
curcu preservar determinadas atividades, dentre as quais a agrfco—

1a.

Fste fato, embors relevante, nao parece constituir Fenamg
no novo, pois, pelo menos nas dltimas décadas, o Banco do Brasil
sempre dedicou maior atenggo a atividade agricmla, Como jé tivemos
oportunidade de observar por diversas vezes, Na verdade, estranho
seria adotar comportamento diverso junto a este setor num momento
de restricac de suas Dperagges, mesmo porgue, vale ressaltar, o
crescimento da producao agricola torna-se ainda mais premente em

o A - - -
sltuagoes marcadas por problemas externos e inflacionarios,

0 trago peculiar da atuagga do Banco do Brasil, na fase
posterior a 1974, deve ser encontrado, isto sim, em suas relagﬁes
com o setor industrial, setor este que sempre esteve mais afeitoc a
realizar transagaes nac so com os bancos comerciais, mas tambem com

outras instituigoes financeiras. Com o aparecimento da crise, ob-
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serva-se claramente gue o Banco do Brasil intensificou suas aplica
gges Junto a indistria como um todo, reduzindo-as rapidamente ano;
apés, quando adotou polftica contracionista, No entanto, mesmo nes
ta Gltima fase, os creditos a comercializagao de produtos indus~ B
triais ampliaram-se a taxas inusitadas, fenomeno contrario ac oeor
rido no perioda expansionista. Em outros termos, o Banco do Brasiz
passou a atuar justamente no setor mais ligado aocs bancos comercisis,
nfertando~lhe recursos da mesma naturerza que os concedidos pelo res

——

tante do Sistema Bancari ] ializaca
ante do Sistema Bancario, ou seja, creditos a comercializacgao,

Sintetizando, parece ser razoavel concluir que a atuacao
do Banco do Brasil, no bienio 1974=75, assemelhaw~se multo ao canto
do cisne, ao procurary por todos os melos, resolver os problemas
financeiros da totalidade das atividades produtivas. Todavia, tal
procedimento nao poderia manter-se por muitoc tempo, mesmo conside-
rando=se o elevado porte da instituigao bem como suas quase Lnesgo
tayeis fontes de recursocs, as guals, cumpre ressaltar, passaram a
ser ohjeto de malor controle. Assim, tal entidade viu-se obrigada,
num segundo momento, a restringir suas aplicagEES, embora o fizes-
se de maneira seletiva, tentando preservar, ac menos, alguns ramos

g atividades.

Para tanto, intensificou, inclusive, operagoes antes “re-
servadas" aos bancos comerciais, tendo reformulado, de certa forma,
suas diretrizes de longo prazo, Em outros termos, nesta fase criti
ca o Banco do Brasil nao so canstituiu, por alguns momentos, um
instrumento amticiclics, COmo também, principalmente, tratou de am
parar a industria, atividade até entao pouco contemplada por ssta

instituigao fimanceira,

fsta atitude, de entrar em seara alhela numa época criti-
ca, parece, na verdade, decorrer da necessidade do E€stado dedicar
maior atengao a determinados ramos efou atividades menos resistenw
tes aos efeitos da crise, conduta nao propriamente nova no caso

prasileiro.

il - L3
0 gue constituiyu novidade, como ja tivemos oportunldade

de nbservar, foi o Intenso auxilic direto do Banco do Brasil ao =g
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tor privado, ac contrario do gue aconteceu em situagOes anteriores,
Em outros termos, ate o advento da Reforma Bancéria, a intervengan
do Estadc se realizava através de gastos diretos da Uniao, cabendo
ao Banco do Brasil financid-la guando existissem déficits, circuns

L ~ - - ‘ - - il ) = L]
tancia que deixava tal instituigaoc finarmceira mais resguardada,

4.2 Impactos das aplicagoes do Banco do Brasil sobre a criacao de
moeda

Um dos pontos mais polemicos sobre a atuagao do Banco do
- - . » ks - -~ . bind
Bragil diz respeito a possivel influencia de suas operagoes ativas
sobre a criagac de moeda, atraves da expansac do saldo da "Conta-

-Maovimento" bem como de seus depositos,

Nao obstante a criag%o dos depésitos ser prorrogativa de
imstituigaes bancérias, argumenta-se gue o Banco do Brasil, por
gXercelr fungaes t{picas de Autoridade Manetéria, seria um dos res-
ponséueis nelo atual descontrole dos agregados monetarios na eCcong

mia brasileira nu, mais especificamente, da base monetaria,

Antes de prosseguirmos em nossc raciocinio, parsce s&ar
opartuno salientar alguns tragos das Autoridades Monetarias Brasie

leiras, que as distinguem das dos demals palses.

fm primeiro lugar, cumpre relembrar que, a partir da Re-
forma Bancaria de 1964, as FungEES de Autoridade Monetaria foram

divididas entre o Banco Central e o Banco do Brasil,

Ademais, o Banco Central, smbora nao atue diretamente com
o publico, e peculiar no sentido de exercer atividades tipicas de
um banco de fomento, administrando diversos fundos e programas es-
pecf?icas, dirigides, basicamente, a agricultura, a indistria e a
exgdrtagan. 0 fFinanciamento destas atividades provém de varias Fan
tes, como, por exemplo, FECUTSOS externos, parafiscals, d@pésitus

restituiveis, bem como da emissao de papel~moeda.

Segue-se gue a apresentagao das contas das Autoridades Mo

netarias, atraves do balancete consolidado das entidades gue a com
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pgam, difere do sistema adotado por outros pafses, pols contempla
tanto as atividades de fomento do Bance Central quantoc as ope-~
ragges junto ao p&blico, realizadas pelo Banco do Brasil. Conse-
glentemente, a base monetaria compreende nao so os agregados clas
sicos {papel-moeda emitido e reservas livres e compulsdrias), mas
tambem 0s depositos a vista no Banco do Hrasil, exceto os de proe

priedade do Tesouro Macional 65.

Em suma, a consolidagao das contas destes dois 6rg§os
apresenta a base monetaria (exigibilidades imediatas emitidas pe-
los Bancos Central e do Brasil) como sendo igual ao total de suas
aplicagoes, liquidas dos recursos nas monetarios por eles obtidos

~ -
{passivo nac-monetario).

rd
Tendo isto em mente, torna~se possivel avaliar o impacto
das cperagoes do Banco do Brasil sobre a criagao de moeda, pois as
aplicagoes desta entidade passam & se relacionar diretaments com

os mecanlismos de financiamento das Autoridades Monetarias,

Até o ano de 1973, as dificuldades para controlar a base
monetaria eram de pegueno vulto, ou melhor, havia um raio de mang
bra consideravel no gue se refere ao controle dos instrumentos mo
netarios. A divida pﬁblica interna, por exemplo, ainda nac havia
atinglido patamares slevados, podendo, portanto, ser utilizada com
maipr intensidade 66. Alem disso, 0 crescimento da economia como
um todo desobrigava as Autoridades Monetarias de utilizarem seus
recursos com vistas a auxiliar pronta e intensamente delferminados

ramos ou setores de atividade.

Em suma, a inexistenclia de prassaes sobre os creditos das
Autoridades Monetérias, aliada a possibilidade de se obter pronta
mente recursos considerados nac-monetarics, davam a impressac  de
gus o sistema institucional vigente estava funcionando conforme o

gsperado.

6% Yale lembrar gue a consolidagac destas contas suprime a "Cone-
ta~Movimento®,

-

"~ L , .
£6 fm comparagac com o total dos haveres nao-mongtarios cu mesmo
com o Produto Interno Bruto,



79

- - A-
Tedavia, com o espocar da crige economica, em 1974, que
trouxe em seu bojo o recrudescimento do processo inFlaciDnério, ]
AP L. s
politica monetario-crediticia tornou-se uma das principals preocuy

pagoes das Autoridades Epconomicas.

Por um lado, a face de banco de fomento das Autoridades
4 r
Monetarias exigia uma forte ampliacao dos créditos, conforme ja
tivemos oportunidade de observar em diversos momentos deste traba

lho,

- # - -
For outro lado, sua face ds Autoridade Monetaria, strictu
) ooty
sensy, requeria um rigide controle sobre os agregados maﬂetérios,

dada & aceleragac do processo inmflacionario.

Frente a tal dilema, adotou-se uma conduta gue, se num
primeire momento pareceu engenhosa, mostrou, anos mals tarde, toda

sua perversidade.

A paritir de 1974, o répidm crescimento dos empréstimos do
Banco do Brasil ao setor privado e dos creditos do Banco Central
as instituicoes financeiras, como se encontra expresso na Tabela
19, foram lastreados basicamente com recursos ngo—mumetériUS, pos

a7
s

to gue, ma visao do Banco Central a variavel mals importante

a ser controlada era justamente a base monetaria.

Por um lado, o Banco Uentral passou a utilizar-se das ope
ragoes com titulos p&blicas {Dbrigagoes Reajustéueis do Tesouro Na
cicnal-ORTN e lLetras do Tesouro Nacional-LTN} = nos mercados primé
ric e aberto - com vistas hasicamente a rTeduzir a farte pressaoc
das aplicacoes sobre a base monetaria e nao propriamente com o fi-
to de fipanciar deficits do Tesouro, ou fazer peguenos ajustes na

quantidade dos meios de pagamento.

- - £ .
Alem disso, Foram criados diverscs depositos restiftuiveis

67 FERREIRA, E£.F. A politica monetéaria no Brasil; o BACEN como
um banrco de fomento & a atual controversia szobre o modelo
institucional, S.n.L.




Tabela 18

EYOLUGRG DD BALANCETE CONSOLIDADO DRS

AUTORIDADES MONETARIAS

1971m79
{1973 = 100)
Btive Paasive
Creditos @ Créditos As jEmprestimos do Aplicagoass de ToTAL Passiyo NEO~ Passivo TOTAL
Anos Instituigdes idemais Enti {Bance do Brasil jfundos Adminis | GERAL Monetario Monetario GERAL
Financeiras dades do Se {ac Setor Priva |tiradoa pelo
tor Publich {do Banco Ceniral
1971 39,6 63,3 47,5 ??,7 44,2 38,1 57,4 44,2
1972 63,5 77,2 66,7 94,6 49,1 67,32 68,0 - &67,5
1973 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 | Lem,d
1974 252,3 165,3 177,35 13,3 i53,1 162,86 132,9 153,1
1975 451,72 183,2 292,2 184,6 23%5,7 261,3 181,3 235,7
1976 739, 4 269,6 471, 4 220,7 289,73 444,86 271,86 289,73
1977 1141,5 406,4 70%,1 258,8 523, 4 57649 409,72 éé},a
1978 1138,9 358,0 g64,1 59,7 761,2 Bdﬁ,l 5%32,1 761,2
1979 1381,2 536,% 1586,7 ; B2,5 1155,2 1184,3 "10%3,4 1155,2

FONTE: BOLETIM DO BANCO CENTRAL, diversos numeros.

g8



{sobre emprestimos externos, importagoes, viagens ao exterior,
. - 4 . -
etc,) como o mesmo objetivo, mas que possuiam a peculiaridade de
. . - . . ~
serem mals baratos para as Autoridades Monetarias, pois nao rendiam

juros e, em determinados casos, sequer eram corrigidos monetariamen
te.

Tadavia, a "inchagao do passivo nao-monetario®, conforme
se convencionou chamar este processo, possufa deficiencias muito
serias, Isto porgue, em primeiro lugar, o langamento de titulos de
divida bem como a criagga de depésitas restituiveis s¢ constituem
uma fonte expressiva de recurscs no inicio de sua difusac, pois,
num segundo momento, tais obrigagSES deverao ser pagas, Lm outras
palavras, o fato de recursos desta natureza nac serem a fundo per-
dido faz com gue, @ partir de certo ponto, as novas receitas sejam

# Lad L L . Ll
destinadas so & taoc somente a guitagao das antigas obrigagoes.

Um putro problema decorrente da estratégia ha poOUCD men-
cionada diz respeito a seus efeitos diretos sobre a base monetaria,
De forma mais @xpl{cita, o conjunto de operagoes ativas das Rutori
dades Monetarias e Financiado com recursos monetarics e ngu-moneté
rivs, ou seja, ambos sap complementares. Logo, guanto menor a pro-
porgan da base manetaria no total do passivo, maior sera sua insta
bilidade a uma dada Uariaggo dasg aplicagaes ou, ainda, de sesu com-

plemento.

Coma, a partir de determinado momento, © financlamento
nag-monetario atingiu niveis de saturacao, dado seu répido cresci-
mento, relativo e absolulo, parece ser poss{uel conclulr gue a es-—
traiégia adotada levou ao descontrole da base monetaria ou, para
sgr mals rigoroso, tornou-a hiper&emsiual a gualquer alteracac ou

- -~ L4 .
descompasso no comportamento do ativo ou do passiva nap-monstario,

Fm suma, parece Ser possfuel afirmar gue a efemera compa-
tibilizagan das duas faces das Autoridades Monetarias realizou~se
s gustas de um maior descontrole sobre os instrumentos de paliti*
ca monetaria. Lm outras palavras, apesar de neste per{edo a taxa
de criacac de moeda ter sido inferior % da evolugao das aplicagSeS

da Banco Central e do Banco do Brasil, a eatratégia adotada parsce
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tgr protelado o problema, o gual, no entanto, adguiriu maior gra-

yidade.



5 CONCLUSOES

Em todos os capitulos apresentados, procuramos abordar,
de diversos angulos, o comportamento do Banco do Brasil a partir
L ”~
de meados da decada de 60 ou, mas precisaments, apos a Reforma Ban

caria consubstanciada na Lei n.4595, de 31 de dezembro de 1964.

Fste documento legal, como jé tivemns oportunidade de ab-
servar, ao criar um novoe sistema institucional na esfera banméria,
levou o Banco de Brasil a alterar substancialmente sua atuagao, fa
to gue provocou Jiversas comsequéncias, jé explicitadas no presen=-

te trabalho.

A nosso ver, a guestaoc central a ser discutida nao diz
respeiio propriamente a eficacia de tal iﬂstituiggo enguanto promo
tora do desenvolvimento economico ou como agente antic{clico, mas,
sim, a pertin%ncia em se alisrar novaments sua epstrutura institu=-

cional, criando-se, em gesendia, um unico Banco Central.

Mo que se refere ao nossc objeto de estudo, hé duas pro-
postas, casc tal instituigac deixe de exercer funcoes de Autorida=-
de Monetaria. A nrimeira, sugere que o Banco do Brasil passe a atu
ar tal gual ops demals bancos comerciais, competindo, em COﬂdiQSES
de igualdade, com estas instituiqaes, ao menos no gue s refere as
Qperagges pasasivas & a parte das ativas. Isto porgue acredita-se
gue esta entidade deva continuar atuando como banco de fomento, mas

Lot . C o 68
gem 55 privilegics hoje existentes .

A}

- . il > hig - - I r .
% fsta e a posicac do ex~ministro M.H. Simonsen.



84

Uma oulira proposta sugere a transformaggo do Banco do Bra
sil em um banco de fomento de segunda linha, cuja atividade seria
apenas a de repassar recursos as demais instituigoes financeiras,

-

deixando, por conseguinte, de atuar diretamente junto ao pdblico

Ambas as Sugestges, a0 apragoarem a modi?icaggo do siste~
ma institucional vigente, admitem que o Banco do Brasil constitui
um problema para a correta administragao dos agregados monetérios.
Admitem, repetimos, gue tal entidade & respanséuel por parcela pon
deravel dos males gue v Em afligindo a Economla Brasileira nesses
(ltimos anos. Supaem, em suma, gue o comportamento do Banco do Bra

> ” . . . . - —
«il e um ato de vontade propria e, ademals, perniclioso a Nagao,

Comao jé sugerimos por diversas vezes, o direclionamento das
aplicacoes do Banco do Brasil para o setor rural e para a ativida-
dae sxportadora nao parece ter sido obra do acaso, mas resultado ds
d

sterminadas fatores que se cantrapoem ou S SOMam.

A nosso ver, o setor rural, por possulr caracteristicas
jé aludidas, constituin uma das Unicas esferas em que o Banca do Bra
sil Qade desenvolver parite de seu potencial de expansgo interna,
gem ser muito incomodado pelos concorrentes ?D. Em outras palavras,
o fato dos bancos comsrcials desconsiderarem, via de regra, o se-
tor agropecuéria parece ter facilltado a nggﬂ tomada pelo Hanco

go Brasil.

Quanto a atividade exportadora, o mesmo parece ter ocorri
o~ - - a - -
do. Nao chestante esta ser financiada por todo o sistema hancarilo,

as operaQEes da CACEX sao de maior prazo ou de natureza distiota.

Em suma, a atuacao manifestamente diferenciada do Banco
do 8rasil constituli o pre-reguisito para seu crescimento no ambito

interno.

icorre, todavia, gue o problema pasico do Banco de Brasil

£9 0 ex-presidente do Banco Central, Casimiro Ribeiro, entre ou=-
tros, defende esta segunda alternativa,

70 Suas aplicagoes industriais, vale ressaltar, tem tragos bas-~
tante especificos.
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parece ter sido, desde 1964, o de manter sua legitimidade, quer co
mo organismo pﬁblico que atua em area eminentemente privada, quer
enguanto merecedor de priuilégios inegavelmente vultosos. Isto tor
na~se ainda mais dificil guando, por um lado, seus concorrentes
tem um peso politico e econdomico consideravel e, por outro, quando
sua participagaoc no mercado atinge valores significativos, De ma-
neira mais especifica, nac e facil sustentar gue v Banco do Brasil
esteja atuando em areas que nao interessam em absoluto as demais
instituigges bancérias, ou seja, gde esteja ocupando espacos vazie-
03, lsto porgue, casoc o3 bancos privados tivessem os mesmos incen-
tivos, e bastante provavel que haveriam de entrar nestas éreas, Bm

bora, talvez, de forma menos rapida e eficaz,

Por ocutro lado, os consideravels recursos do Governo Fede

ral, depositados no Banco do Brasil, certamente constituem um alvo
4 r r b3 L] b - - » I3

de cobiga para ag demais instituigoes, como ja tivemos oportunida-

de de observar,

Nesse gentido, convém frisar a situagac extremamente deli
cada do Banco do Brasil: seu porte e -as prerrogativas a sle confe-
ridas tornam-no alvo facil dos arautos da economia de mercado, os
quais, poar conseguinte, advogam sua extingao ou a restrigac de

s5uUas OpeETragies.

Para contornar ou ag menos aliviar pressaes desta nature=-
za, 0 Banca do Brasil viu-se na cantingéncia de adotar outros pro=-
cedimentos que lhe conferissem maiocr legltimidade, como, por axem-
plo, cobrar as menores taxas de juro do mercado, inclusive sobre

™~ -~
gpgragoes ordinarias.

F certo gue a maioria das aplicacoes sao realizadas com
taxas de juro inferlores as do mercado, D gue, por si 55, poderia
vir a justificar suas prerrogativas, Todavia, o Banco do Brasil pa
rece ter optado por generalizar esta sistematica com vistas a abter
o apoio dos demais clientes e, simultaneamente, apresentar-se como
instituicao gue precura, antes de tudo, o bem-estar da comunidade.

Sua rentabilidade, contudo, nac parece ter sido jamais a-

fgtada, mesmo porgue raras foram as vezes em gue este banco deixou
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de langar mao dos recursos provenientes da "Conta-Movimento" {Tabe
la 20). Logo, e razoavel concluir gue tal entidade, nao obstante
as pressoes a gue estava submetida, logrou, da mesma forma, impor
seus intersesses, principalmente junto as Autoridades Governamentais.

Neste aspecto, seu comportaments cauteloso nao deve ser confundido
com passividade.

Tabela 20
RENTABILIDADE DE DETERMINADUOS BANLOS
1872-1979

(Em porcentagem)
Bancos 1972 1973 1975 1977 1979
Banco do Brasil 11,9 Tel 29,8 35,3 11,1
Bradesco 12,0 16,8 17,5 63,8 | 14,2
Banesgpa 18,8 14,9 19,5 38,5 7,0
Ital 10,7 13,5 42,73 76,9 11,6
Mercantil 16,6 14,6 43,6 24,6 12,3
Auxiliar 9,3 12,6 2444 10,8 10,6
Heal 12,3 5,6 15,3 26,8 18,2
Unibanoo 7,8 8,7 19,8 25,6 12,2
Nacional 16,0 18,3 20,8 23,2 11,2

- ” ’
FONTE: Quem e Quem, diversos nuUmeras.

NOTA:  Lucro liquido sobre patrimanio lfquido.

Ym outro trago marcante que parece servir ago mesmo prapé»
sito diz respeito a sua atitude perante os acicnistas e as Bolsas
de Valores, comportamento gue jé lhe rendeu diversos prémius da As
sociacao Brasileira dos Analistas do Mercado de Capitais. A esse
respeito, acreditamos gue, o Banco do Brasil procura vender a ima-
gem de um banco a servigo dos cidadaos brasileiros e de sua pPropri
pdade, reforgando a ideia de gque tal entidade sempre se apresenta
como instrumento de prDmGQEQ do desenvolvimento ou como MECanismo
gficaz de palftica econﬁmica, posto a disposigga das Autoridades

Governamentais,

Todos os fatores acima enumerados levam a crer gue o Ban-

co do Brasil vem procurando ampliar e consolidar sua base de apoio
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com vistas a resistir as investidas das instituigoes bancarias da
area privada. Em outros termos, este aparente "bom comportamento”
do Banco do Brasil tem por finalidade angariar apoio junto a popu-
lagao e as classes produtoras ao mesmo tempo em que, e oportuno re

petir, evitam confronto direto com o restante do sistema bancariog.

Meamo assim, como ja frisamos, esta entidade vem sendo
acusada de ser uma das principais responsaveis pela aceleragac do
- ~ * - ~ - a
processo inflacionario, fenomeno este derivado, basicamente, do

deseontrole da base monetaria.

Em virtude da relevancia e da complexidade deste tema, per
mitam~nos abrir um longo parégrafo com vistas a explicitar nossa
posicao sobre a questao mencionada no parégrafo anterior, Assim
procedendo, acreditamos poder terminar esta monografia de maneira

.
satisgfatoria.

Muitas sao as observagoes que gostariamos de gnunciar com

ot - ro . . o
relagaoc a tese de que a base monetaria sofreria menocs pressao caso
0 Banco do Brasil deixasse de fazer parte das Autoridades Monetaw-

rias.

Em primeiro lugar, & oportuno relesmbrar que a forma pecu-
liar de contabilizacao das operacces das Autoridades Monetarias Na
cionais, bem como a representatividade das aplicagoes do Banco do
Brasil no total desses ativos, dao a impressgo de que as expansoss
da base monetaria decorrem de um excessivo crescimento das opera-

@595 do banco supracitado. Uejamos este aspecto com mals vagar,

Ao desmembrarmos o ativo das Autoridades Monetarias, de
apordo com a instituiggo corncedente, torna-se claro que a rubrica
"Fmprestimos do Banco do Brasil ao Setor Privado" representa parce
la paﬂderéuel do total do item desmembrado. Logo, esta rubrica sem
are assume um papsl relevante para a explicagao dos fatores de va-
riag§0 da bhase mometéria, mesmo guando sed crescimento relativo &

substarcialmente inferior aos demals,

Soma~se a isto o fato de gue os depositos a vista no Ban-~

ce do Brasil, exceto os pertencentes ac Tesouro Naclional, sao par-
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te integrante da base mopetaria, Conseglientemente, uma sibita pre-
ferencia do publico por esta instituigao poderia vir a prejudicar
o controle do principal agregado monetério. Dite de ocutra forma,
no caso do Banco do Brasil desenvolver uma politica agressiva de
captacan de depésitos a vista, a base monstaria provavelmente cres
ceria e tal instituigao poderia ser condenada por esta atitude, le

£ N + - - g .
gitima e matural para gualguer instituicac bancaria.

Fstas constatagoes, todavia, nao chegam a abalar a tess
de que o atual sistema institucional bancaric necessita de refor-
mas, Com efeito, embora tal contabilizaggo possa parecer estranha,
tem sua razao de ser, pois os depésitoa a vista, no Banco do Bra=
sil, possuem poder multiplicador mais elevado, dada sua condigao
de agente centralizador da compensagao de cheques. Ademalis, mesmo
que isto nao Ucorresse, parece ser oportuno relembrar os priuilé—
gios consubstanclados na "Conta~Movimento" e seus efeitos sobre a
quantidade de moeda am circulagao. Em suma, O problema a ser discy

r -
tido nao pode restringir-se a aspectos contabeis.

Em segundo lLugar, paderiamos argumentar gue o crescimento
de suas= aplicagaea, embora pudesse vir a expandir a base monetaria
~ yia ampliacao dos saldos da "Conta-Movimento" -, teria condigoes
de ser financiado atraves de mecanismos considerados nao-inflacio~
narios como, por exemploc, a expansgo 1{quida do saldo da divida pé
blica interma, Afinal, nao foi justamente este o expedients griado
pelas Autoridades Econamicas, em L964, para fazer frente aos volu-
mosos e recorrentes deficits do Tesouro Nacional? Se, atualmente,
& o Banco do Brasil - ou as Autoridades Monetarias - que necessi-
tam de recursos adiclionals, por que megar-lhes esta fonte de finan

ciamento?

Nao abstante isto ser possivel, afirmam os criticos gue o
valor total de titulos pﬁblicos a ser langado no mercado provoca-
ria, inexoravelmante, desequilibriaa bastante serios no aparato
produtivo nacional, na medida em que, ao slevar o nivel das taxas
de juro, expandiria o nivel de pregos, desincentivaria os investie
mentos, reduriria as poupancas destinadas ao setor privado e piora

ria a estrutura passiva das emprecag.
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Asaim, esta alternativa s0 seria valida caso o Banco do
8rasil necessitasse de recursus adicionais em montante relativamen
te reduzido, fato gue, na verdade, nao ocorre. Em outros termos, a
colocagao liquida de titulos de divida do Tesouro sé nBo seris per

niciosa se fosse realizada com parcimonia,

Poder-se-ia ainda arqumentar com os criticos do Banco do
Brasil mo que diz respeito as suas operagoes ativas,que,aocmﬁtréﬁﬁ
do senso comum, B pnerfeitamente possfuel controlar as aplicagaes
daguela entidade, de maneira a nap exercerem pressac sobre a base
monetaria, Tanto isto e verdade que seus emprestimos, nos periondos
1964-68 e 197B=79, considerados sm termos reais, decresceram a ta-
xas substancialmente superiorss as das demais instituigges finan=
ceiras, nao havendo, conseglientemente, razao para supor que esta

gntidade nao seja passivel de controls mais intenso.

Ocorre, todavia, que a disseminagao de suas dependencias,
seu porte e a diversificagao de suas fungoes tornam bastante pro-
blematico o controle efetivo sobre suas aplicagoes, mesmo porgue,
perdoem-nos a insisténcia, sua face privada exige um crescimento
__cont{nua. fm ouktras palavras, devido ao tamanho e ag poder polftiw
;mco do Banco do Brasil, o controls scobre suas aplicagaes implica,
'FrEqmentemente, a concessac de NOVOS priuilégios, algo que, no fu-

turo, podera vir a ser prejudicial ao proprioc pais,

Na hipétese de adotarmps estes argumentos com vistas a
fundamentagao de nosso raciocinio, seria perfeitamente razoavel
acgitarmons a tese de gque as relagoes do Banco do Brasil com o Ban-
co Central devem pasgsar por determinadas reformulagges. Contudo,
tal guestao parece nao ter se esgotado ou, melhor ainda, sequer
foi iniciada. Isto porgue, a NoOsso ver, nao sera atraves da anali=
se das operacoes ativas ou passivas do Banco do Brasil ou das Auto
ridades Monetarias gue lograremos aclarar o problema ora em discus

sao, pois este parece ter amplitude bem maior,

Fm certoc momento deste trabalho, procuramos demonstrar gue
~ * - 2 » 2
as operagoes de credito possuem peculiaridades gue as tornam dis-
tintas das demais transagoes realizadas em um sistema economico ra

gido pela produgac de mercadorias. Mais especificamente, tivemos
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cpartunidade de levantar a hipdtese de que o credito tende a ampli
ficar as perturbacoes do aparato produtivo, tanto nas fases expan-
sivas guanto nas recessivas. Este processo de instabilidade, dlZla
mos aquela altura, tende a se expandirt na medida em gue 0 mercado

de credito oria novos mecanismos de Financiamento bem como formas

distintas de aplicacao de capital, Dito de outra forma, a sofisti-
cagao do mercado fipanceiro, derivada destas inovagoes, traz cansi
go elementos latentss de instabilidade, gque podem vir a se espraiar
para o restante do sistema economico. Isto porque os agentes econo
micos passam a transacionar mais freguentemente no mercado de cre-
dito, tanto na posigac de tomadores quanto de ofertantes de fundos
ou, ainda, nas duas posigoes simultaneamente. Resim, aumenta a par
ticipaggo dgs recursos de terceiros, sob a forma de empréstimo, na
estrutura passiva de tais entidades, o gue as torna mais susceti-

veis as constantes mudangas nos prazos e custos das transagoes cre

diticias.

Conseglientemente, o aspecto financeiro para os agentes e-
conomicos adgquire uma dimensao estratégica que pode vir, inclusive,
&4 se sobrepor as demais. Em outras palavras, pode haver situacoes
gm que os saldos positivos ou negativos obtidos pelas pessoas ou
pelas empresas derlvam, exclusivamente, de mperaQEBS realizadas no

ambito finmanceiroc & naoc no real.

fm outro momento de nossa exposiggo, Dbgervamas gue a ra-
pida sofisticacan e a expansas do Sistema Financeiro Nacional, a
partir de meados da decaga de 60, foli acompanhada por uma tentati-
va nao menos intensa por parte do £stado de direcionar os fluxos
financeiros bem como de influlr sobre seus prazos & custos, Isto
poTQUE O préprio cresciments do mercado de credito permitiu que as
futoridades Economicas langassem mao de mecanismos financeirns enwe
guantn instrumentos de pull ica economica substituindo, sm certa

medida, as criticadas aplicagoes diretas do Tesouro Nacional.

por meio de determinacoes legais, redescontos seletivos,
repasses e refinanciamentos, as Autoridades Econdmicas lograram in
corporar nesta palftica as entidades Tinanceiras privadas e gsta-
duais, se bem gue de forma complementar as instituicoes pﬁblicas

federais. Aquelas, como ja observamos, nag tiveram seus interesses
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prejudicados, pois os instrumentos acima aludidos geralmente nan

lmplicavam maior risco nem, tampouco, reducao de seus lucros.

. -,
Independentemente disto, o fato e gue o mecanismo de cre-
dito tornou-se um dos pilares da intervencao estatal no Sistema F-
a~ . . - - s b -
cenomico Naclonal neste ultimo periode ciclico, em virtude, justa-

mente, da impressionante expansao do Sistema Financeire Interno.

Assim, parecs ser razoavel concluir que o credito trans-
formou~se numa variavel estratégica, quer para os agentes ecopomi-
cos, guer para as Autoridades Governamentais. Logo, a situagao e
bem diferente da existente no perfodo compreendido pelos governos
de Juscellno a Goulart. hquela época, perdoem—-nos a imsist%ncia, a
prépria atrofia do Sistema Financeiro nao permitia sua utilizacao

intensiva gnguanto instrumento de politica economica,

. . ~ g . .
Entretanto, a administragao das operagoes crediticias no
- ) F . . ~ F e
Brasil e bastante problematica devido nao so a razoes de ordem ge-
ral, mas tambem a aspectos atinentes a estrutura do Sistema Finan-

ceira Macgional,

Quantc ac primeiro aspecto, jé tivemos oportunidade de ob
servar gque as tranpsagOss de empréstimo, por suas préprias caractew
rfsticas, tem conﬁi@ges de ser efetuadas sem gue haja interferencia
de agentes estranhos. A primeira delas, sem sombra de divida, diz
respeiio ag processo classico de desintermediagao financeira, gue
tende a se manifestar de forma mais cristalina em situacpes de £l
gido controle sobre o sistema financeiro "institucional", caso nos

seja permitida a utilizagao deste termo.

Como o produteo destas tramsagoes - o dinheiro - serve a

gualquer um justamente por ser o equlvalents geral, parece ser cor
# . £

reto concluir gue o mercado de dinheiro tem um nivel de independen

cia infinitamente superior aos dos demals mercados.

Soma-se a i1sto o fato de gue as proprilas instituigoes fi-
. I4 4 -
nanceiras legalmente constituldas e, portanto, passivels de serem
-~ + .
controladas, possuem diversos artificlos - ja menciocnados - para

hurlar as determinagoes das ARutoridades Economicas tanto no gue se
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refers ao direciocnamento do credito, quanto e, principalmente, no
gue targe a seus custos. Assim, embora tal setor possa ser prejudi
cado por medidas governamentais, e forgoso admitir gue nesta ecfew

ot ”
ra de atuagao a eflcacla do controle do Estado deixa muito 2 dese~

jar.,

Ista se torna ainda mals verdadsiro guando se observa a
atual estrutura do Sistema Financeiro Nacional, caracterizada, den
tre outras coisas, por uma significativa concentragao das aplica-
goes em entidades nao ligadas direstamente ap Governo Federal. 0 fa
to de pertencer aoc Estado - em sua esfera federal - parcela ponde-
ravel dos haveres financeiros nav parece negar esta premissa, pos-
to gue grande parte desses recursos nao sac aplicados diretamente
nor ele, mas, sim, através das entidades ha pouco mencionadas., Es-
tas, como jé tivemos cportunidade de observar, S840 em pequenc n&mg
ro & concentram em suas maos um poder pol{tico bastante significa~
tivo, levando~nos a crer gue dele se utilizam guando se sentem pre

judicadas.

Por conseguinte, nao parece ser incorreto concluir que,
mesmo nagueles aspectos em gue o Sistema Financeiro poderia vir a
ser controlado, o Estado tem poucas condigoes de intervir de forma

gficaz, em virtude do poder politico das entidades financelras.

Temos, assim, uma situagao na gual um dos fatores mals ip
portantes para o atual Sistema feonomico - o credito - pode vir a
se comportar de manelira totalmente diversa da pretendida pelas Au-

toridades Economicas.

L . , —
£ dentro deste contextn, acreditamos nos, gue a guestao
instituciomal das Autcridades Monetarias deve ser discutida. Senao

vEJamne.

No ano subsegliente a denominada "crise do petroleo®, di-

” . . I,
versos indicadores ja sugeriam gue estava tendo iniclo um processo
de daaaceleraggm da economia brasileira, o gual vem-ge aprofundan-

do deste entao.

Independentemente dos objetivos e dos resultados da pol{—
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tica economica implementada a partir daguela épuca, o fato e gue

as operagoes crediticias - devido a sua importancia estrategica -
pasparam a ser utilizadas com mals intensidade ainda pelo Estado,
gquer atraves de rapasses e refipanciamentos, guer por meio de em-
préstimaa diretos ao setor privado. Para tante, como nao poderia

deixar de acontecer, o Estado langou mao de todas as instituicoes
financeiras sob seuw controle, dentre as quais, evidentemente, ern-
contravam=se o Danco Central e o Banco do Brasil, partes constitu

tivas das Autoridades Monetarias,

- i - -
Na medida em que cabe a essas entidades o monopolio de
emissan, medidas foram tomadas para que o crescimento de suas apll
~ "~ . . - . .
cagoes nao viesse a pressionar sobremode @ base monetaria, como Jé

fol explicitado no capitulo anterior.

Mag, mesmp assim, porque nao desvincular as operagoes do

Ranco do Brasil das do Banco Central?

A nosso ver isto de nada adiantaria, pols o Banco Central,
gnguanto instituigan de fomento, destinaria os recursocs antes re-
passados ac Banco do Brasil, via "Conta-Movimento", a outras enti-
dades financeiras, para gue estas os fornecessem ac setor privado.
Em putros termos, as aplicagoes gue apareciam na rubrica "Conta-Mo
vimento! paésariam a ser contahilizadas no item "Creditos a Insti-
tuigges Financeiras, dentre as gquais, eventualmente, poderia es-
tar o Banceo do Brasil, caso sste nap fosse transformadso numa insti

tuigao de ssgunda linha.

Em face do sxposto, parece ser razoavel concluir gque o
descontrole sobre as variaveis monetarias nac prouém, ao menos de
forma tao simplista, do modelo institucional vigente. ﬁlguém pode-
ria arqumentar gue a reforme institucional eliminaria, igualmente,
as atividades de fomento exercidas pelo Banco Central, soclucionan-
do, por completo, o problema de descontrole dos instrumentos mone-

tarios.

Na nossa opinigo, tal descontrole parece ser a manifesta-—
cao de uma determinada forma do Estado intervir no Sistema Economi

-
co, forma esta baseada na oferta de creditos ao setor privado a
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N . . #

custos mals reduzidos, como ja observamos anteriormente. O Banco

Brasil, bem como o Banco Central, constituyem, isto sim, oo instru-
L ~

mentos desta estrategia e nao agentes regidos exclusivaments poT

interesses proprios,

Cremos, assim, que o ponto principal & ser discutideo nao
L. - d + - - . b
0lz respeitoc as Autoridades Monetarias, mas, sim, a propriedade da
intervengao estatal no Sistema Economico e, principalmente, as for
mag pelas guals isto se efetiva. Acreditamos que sem esta discus-
~ . . » . .
sao0 os problemas hojs existentes, no ambito das Autoridades Moneta

rias, iriam manifestar-se em outras instancias.

Lembremo=-nos, por exemplo, da situaggo gxistente antes da
Lei n.45%95/64: o Tesouro Nacional, em virtude de seus déficits,
gra considerado responsével pela situagao inflacionaria existente
aguela epoca. Procedeu-se a uma serie de reformas, dotou-se a Uniao
de mecanismos de Financiamento n@o-inflacicnarios 8, apssar disto,

~ . L .
a mesma situagao ressurgiu, S0 gue com novos protagonistas.

] P ~ £,
Nesse sentido, somos ceticos com relagao acs beneficios
advindos de um novo quadreo institucional, onde exista um Bancao Cean

- - - - .
tral unico gue, ademals, nag sxerga atividades de fomento.

Resta, por fim, um Gltimo ponto a ser discutido, gual se-

ja, o do novo papel a ser assumido peloc Banco do Brasil caso se

concretizem as reformas ha pouco aludidas.

Pelo lado das instituigges Financeiras privadas, acredita
mos gue a transformaggm do Banco do Brasil em um agente de segunda
linha seria a salugéo mais adequada. Isto porgue parecs nao restar
dividas de que tal instituicdo, caso passe @ atuar agressivamente
no mercado, iniciara um violento processso de conglomeragéo e de fu

sges com vistas a tornar-se semelhante aos concorrentes.

No entanto, cremos haver ainda cutras g mais fortes razoes

para 2sta suposigan.

Se por um lado a situacao do Banco do Brasil & delicada,

por gozer de privilegios e atuar em area eminentemente privada, e
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inegavel, por outro lado, que o mesmo 0corre com as instituigoes

privadas, pois estas encontram sempre uma instituicac semelhante a
elas que adota uma conduta - ao meros aparente - mais proxima dos

interesses da socledade, mormente sem épocas de crise econdmica. Em
putras palavras, acreditamos gue a atitude manifestamente distinta
do fanco do Brasil se constitui ponto de presccupagao para as enti-
dades Tinanceiras privadas na medida em gue explicita claramente o
poder destas Qltimas, bem como, &, principalmente, seu procedimen-
to freglentemente contrario aos interesses dos demais segmentos da

snciedade,

r . by - - ]
Megsmo na hipotese do Banco do Brasil nao mals possulr pri

Uilégims, e possivel que tal dicotomia subsista.

- . - - -
65 nests contexto, acreditamos nos, justifica-se a suges-
tao de se transformar o Banco do Brasil numa instituigan de segun~

da linha.



Tabals 1

Eﬁ?ﬂﬁSTIMUS DD SISTEMA FINANCEIRG AG SETOR PRIVADD
NAO-F INANCEIRD SEGUNDD EMPRESTADORES FINRIS
1967~79

{Cr® Milhoes de 1370) {1}

tntidadas 1887 19469 1971 1973 L8375 1977 1972
Sistema Monetaria 21.917 34,284 48,217 74,698 | 106,930 | 123.169 | 127.862
Banco do Brasil 7.450. | 12,585 18.807 28,435 47,742 56,426 51,173
Bangoa Oficiais 4,652 &.784 2,607 14,645 21,227 24.784 26,372
Bancos Privadas 9,815 14,915 20,802 31,419 37.981 41.958 45,316
Gistema Nap-Monatario 7,503 19,328 36,048 Th,T21 102,141 122.912 122,199
Financeiras 2.931 5.519. 10.104 22.514 21,622 _ 17.572 15,905
Bancos de [nveatimento 1,357 4,072 8.073 18.964 22,726 25.208 26.091
Bancog de Daasnvoluimento 54 _ sil 854 2,538 T 5,141 7.884 7194
BNDE £8ruta) 859 2.5586 3.528 6.628 14,887 26,273 29.810
BNGE (L{quido) 744 2,120 2,349 3.02% 11,293 15,087 16.64%
Caixas Economicas 1.518 2,702 5.678 - 13,423 19,775 27.458 24.774
Federal 1,105 1.B54 4,019 7,249 14,578 19.377 17.070
Fatadpal 411 348 1.659 3.174 5.097 8,081 7,704

B1g (CEF} - - . 78 1.572 1.642- 1,250 TL3
SFH (TOTQL) L.278 6.554 13,263 24,148 37,14l 55,412 55,658
BNH (Bruto) aia 4,291 8.309 13.974 20,545 29.557 0,366

BNH L{qgido) o, 544 2,403 4,881 4,614 4,244 5.142 5.973
Assaciagaes de Poupanga = Emprestimo - 213 475 1,658 2,897 5.069 5,855
Sociedades Comsroiais de Investimento 352 1.631 3,313 9.238 12,306 1g,738 16,901

TOTAL 29.5840 53,612 B4,265 149,419 209.071 246,081 245,081

FONTE: BOLETIM DO BANCO CENTRAL, diversos numeros.
(1) 16P-DI w dez,/dez, ’

Y4



Taboals 2

EMPRESTIMOS DOS BANCOS COMERCIAYIS EXLLUSIVE
BANCO DD BHASIL

1968=79
{Cr$ Milhoes de 1978 {1}
Discrimin&ggn 1968 19469 18748 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1377 1978 1979
Emprestimos a Produgao 10,649 11,916 13.420) 15.527] 1B.881] 23.851| 27.813} 33,770 35.850| 39,876 43.647] ...
Rgrfcnia 1,493 1.585 1.683 1,883 2,103 3,235 3.574 4,516 4.275 4,095 3.342 PR
Animal ) 1,521 1.4460 1.503 1,678 1.980 2.B83 3.108 4.047 4.110 3.567 3.150 P
Industirial " 7,410 8.705% 9,291 11,545{ 14.243] 16.88BB} 20.195| 24.169| 26.4621 31,189 36,239 Ceas
Cooperativas de Produgac 225 245 323 421 555 885 236 1,038 1,002 1.625 917 ex
Empréstimaa as Comercio 5.001 5,860 5,992 T.426 9,527 10,8027 11,7041 13,3700 14.615}F 15.3L1f L6.794 P
Produtose Agrfcnlas B854 1.292 93 l.2%d 1,553 1,326 1,719 2,838 1.280 1.31% 1.267 -
Produtos ds Origem Animal 135 134 1585 162 197 223 284 404 367 413 50% e
Produtos Industriais 2.622 2,953 3.2487 3.904 4,989 5,050 5,176 6,034 S.768 6.317 £.894 e
NaowLapecificade 1,390 1.481 1,616 2.126 2.748 4,203 4,523 4,892 7. 200 F.266 B.123 -
Empréstimos a Atividades : ’
Nao-Especificadas 2,539 3,429 4,396 . 5,639 7438 9,488 $.233| 10,663] 10,330F L1.558) 13,971 13.174
Empréstimaa ap Sator Publico 1.144 1.541 1.,7%0 L.972 2,338 Z.688 2,381 2,811 3,783 4,311 5.751 £,955
Governo Federal - - - oo - - . - - - - -
Governos Estaduais 507 651 763 1,041 1,377 1.7146 1,029 1,192 as e ces e ne
Governos Municipais 73 58{ ° 104 g6 20 134 603 G933 sae rae b vas ans
. Rutarguiasg . 564 B32 323 833 B71 838 749 686 . a . s .o een
Emprestimos as-Instituigoes '
Financeirasg &3 931 1i8 227 ZBD 354 258 - 4208 340 313 - 372 240
futros ' ' .7 9 - il 5 8 7 5 3 . ‘en .es en
TATAL 19,500 22.823) 25,730¢ 30,862 3B,4741 47,2331 51,4133 61,063 84,918 71.370] BO,.335| 78,981

FONTE: 1968~75 - MOVIMENTO BANCARID BRASILEIRU, diversos ndmeros.
1976~1979 ~ BOLETIM DO BANCO CENTRAL, diversos nimarcs,

NOTA: Saldos em Final ds periodo,

{1) 1GP=DI - dez./daz.

=]



Ishaia 3

EMPRESTIMOS DO BANCD HO BRASTIL

198775

{€rd Milhoes de 1970)(1}

Giscriminagao 1987 1948 1969 1970 1871 | 1972 1973 1974 1975 15978 1577 1978 197G
Empréstimos a2 Produgao 3PP 4,723 5,823 9.404)12,089]15.263)19.119|25,827|35,828|37.281|37,936) 37,443 34,924
fgricola 2,045 2,471 2.882| 3.76}} 4.,54B8) 66,3877 B.402)10.,964114.342)15,.143117,428116.,508 16,655
Animal 721 9811 1.243| 1,553; 2,063} 2,801¢ 3.745] 4.442) 7.1247 7.372{ 6.737] &.A55 5.970
Industrial . 219t 1.196] 1,560} 3.705! 4,918} 5,477 &.3811 9.390112,.940|13.2B6112.13%]112.45% 10,343
Lvoperativas ds Produgap &8 93 138 38% 560 598 391 L.0317 L.422] Ll.2800 l.6l4| 1,821 1.95%6
Emprestimos ac Comércio 3,673 4.3B0F 5.3061 4.2641 4,506 3.176| 3.5400 5,265 5.165f 7.009; 8,618] 7,365 6.154
Produtos Agr{gglas 1,079} 1.25%% 1.438¢ 2.005%; 2.170| 1.401) l.646) 3,026 2.62%%F 3,789} 4.,1857 1,94% L.B71
Produtos de Origem Animal ez 1171 - 144 38 2B 35 34 32 45 40 472 43. 3%
Produtos Industriais 2,502 3.084| 33,5247 2.2201 2.17LY L.740% 1,.Ba0] 2.0741 2,491 3,200) 4,391 5.357 4,252
Nao=Eapecificados - - - - 137 - - 133 o - T - -
Emprestimos & Atividades :
Nao-Lapecificadas 239 3911 1.0%4l 1.1584{ 1.438% 1.592| 2.4100 3,500l 3.848{ 5.631{ 7.032 - -
Emprestimos ae Sstar Pdblico 6.1951 4.954] 4,155] 3.492] 2.933| 2.529] 2.199] 2.060] 1.623| 1.344| 1,611 725{2)  420(3
Governo Fadieral &.155¢ 4,903% 4.06817 2,403} 2,B48) 2.461f 2.131] 1,584} 1,218 838 £03 428 242
"fovernos Esataduais 21 27 2o 19 11 11 43 37 3Bz 495 504 297 can
fiovarnos Municipais 5 4 2 2 1z 0 0 1 3 2 - - .en
Rutarguias 14 20 72 68 62 57 25 438 20 g 5072 - e
Emprestimos & Instituigoss _
Financsiras 2 g 0 3 19 20 23 26 - 57 20 26 - -
FINEX - - -1 113 153F 379 436} 83| 1.381 1.925| 2,254 e cen
Jutros - - - - - - - - - - -t 8,154 3.71a
PASEP - - - -1 slo| 9o7] 2,525] 2.068| l.640] 1.590} 1.327] 1.264 1.166
TOTAL 13.887114,645|16.378118.434|21,760123,870]30.254|39,413{49.802|54.792{58.805[54.951 46,393

FONTE:s MOVIMENTO BANCARIO DO BRASIL,

r
diversos numeros,

BOLETIM DO BANCD DO BRASIL, dluersms ndmaros,

NOTA: Saldos em Final de perxudu.
{2) Exclusive aa sutarguias,

(1) Inp-DI

Hé



fahala 4

CREDITDS CONGCEDIDOS PELAS CARTLIRAS OF CREDITO
GERAL F RURAL DO HANCO DO BRASIL '

1967-79

{Cr% Milhoes de 1970} (1)

19?i

Discriminacao 1967 § 1958 | 1969 | 1970 1972 | 1973 1974 1975 1975 1977 1978 1979
Créditos a Agricultura |2.324 |2.637 12.883 {3.523 {4.227 15,829 [7.563 [10.215 115.342 [16.671 [16.894 116.352 |20.920
Custein 1.547 11,727 11,952 2,317 [2.614 (3,298 [4.432 | 6,215 | 8.065 | 9.654 |10.106 110,445 |14.287
Investimenta _ 464 561 552 742 (1,055 {1.728 {2,047 | 2.433 | 3,890 | 3,718 | 3,432 | 3,385 | 3.922
Comercializagao 313 349 379 464 554 803 {1,084 | 1.563 § 3,387 | 3.299 | 3.356 | 2.522 | 2.711
Creditos a Pecuaria 514 645 154 782 |1,183 (1,453 [2.164 | 2.414 | 4,691 ] 4,136 | 2.641 | 3.078 | 4.438
Custeio 110 136 159 164 243 263 367 515 1 2.092 988 | 1,319 | 1.804 | L.71%
Inveatimgnto _ 350 474 530 562 875 11.130 {1,709 | 1.B15 | 2,528 | 3,086 | 1.271 | 1.397 | 2.623
Comarciallzagao 54 55 65 56 65 60 88 B4 71 62 51 77 100
Cradites a Indlstria 552 8EB 966 [1.150 [1.394 |L.573 ]2.399 | 4,958 | 6,471 | 4,568 | 5,896 | 5.545 | 4.680
Custein 460 735 760 922 {1.150 J1.245 [1.544 | 4,099 | 4,776 | 3.874 | 4.4%92 | 4,711 | 4,087
Investimento 122 153 206 228 244 328 B55 859 [ 1.493 694 1 1.204 834 593
fomercializagao - - - - - - - - - - - - -
Dutros - - - - - 14 11 336 459 | 1,058 £33 | 1,439 | 1,423
Custelo - - - - 4 9 299 351 1 1.022 535 | 1,322 | 1.340
Invastimento - - - - 10 2 39 108 38 98 117 83
TOTAL 3.420 [4.190 14,604 [5.455 {6.801 [8.870 12,138 |17.836 {26.963 {26,434 |25.884 |26.414 {31.461

FONTE: Fundagao Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE.
NOTA: A Certeira de Credito Rural substituiu a sntiga CREAI.

fluxps no pariodao.

(1) 1Gp-DI médio.
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Tabala 5

CREGITOS CONCEDIDDS PELAS CARTEIRAS DE CREDITO GERAL £ RURAL{1)

DO BANLO DO BRASIL
1947~79 '

{Em milhares de contratos)

Discriminacio 1967 11958 {1969 |1970 j1971 {1872 |1973 1974 1975 1976 1977 1978 1579
-
Creditos & Agricultura | 412 | 437 | 443 | 491 | S50 {400 643 694 787 B&7 824 891 1.157
Custaio 320 1 329 1 339 | 358 § 392 j42l 448 483 527 &l5+ | 596 657 850
Investimsnta _ 76 93 90 | 1068 | la6 {1sl 180 186 221 209 193 214 296
Comercializagao 15 14 14 28 13 17 15 25 38 42 35 20 18
Creditas a Pecudris 70 ] 163 | 118 | t22 | 151 1&5 169 174 300 222 184 230 269
Custaio 17 25 | - 30 30 35 45 43 53 157 99 149 117 122
Investimento _ 53 77 B7 92 | 116 {120 126 121 143 123 75 113 146
Comarcializagao - - - - - - - - - - - - -
Créditos & Inddetria 71 8 10 1.9l 11 i2 12.2 | 18.4 17.0 16.4 21.1 24.0 24,0
Custeio 5 6 8 8.7 9 2 9.0 | 15.6 13,6 13,7 19,3 24.0 22.0
Investimento _ b 2 2 a0 3 3 3.2 2,8 3.3 2.2 1.8 1.8 2.2,
Comarcializagao - - - - - - - - - - - - -
Gutros - - - - - 0.63} 1.63| 2,48 .18 1.2 5.85 23,9 Z1.5
Custeio . - - - - 0.50] 1.50| 2.30 8.90 1.0 5.59 22.6|  .21.0
Investimanto - - - - - U.13; 0.131 0,18 0.26 0,2 0.26 0.3 0:5
TOTAL 489 1 54871 571 | 624 | 712 (777.631825.831888.88 [1,105.16] 1.136.6{1.034.95| 1,169.9| 1.471.5

FONTE: Fundagao Instituto Brasileirc de Geografia s fatat{stica - IBGE.

NITAL

{1} A Carteira de Credito Rural e & antiga CREAI.

A Carteira de C:éditn Rural substituiu & antiga CREAI.

601
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