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INTRODUCAQ

0 presente trabalho procura avaliar o comportamento
@ o5 reflexos sobre o sistema bancario brasileiro - ao nivel das
instituigOes financeiras crediticias - devidos & reversio ciclica
da economia na dltima década. O eixo analitico baseia-se num tra-
tamento estrutural - onde sobressaem os aspectos instituciocnais
e as transformagdes do sistema =~ para se concentrar na fase reces-

siva mais critica, até mesmo do ponte de vista dos bancos {anos BO).

O Capitulo I apresenta as modificagoes institucionais
maig importantes do sistema financeiro brasileiro, tendo como pot~
to central a Reforma Bancario-Financeira de meados da década dos
60. Trata-se, assim, de uma parte essencialmente referencial para
o posterior estudo dos desdobramentos que se verificaram no setor

bancario.

0 segundo capitulo, enfocando exclusivamente o sistema
pancdrio -~ bancos comerciais, bancos de investimento e financei~
ras - examina suas principais transformagoes, do ponto de vista
do movimento de concentragao/conglomeragdo e das alteragoes  nos

perfis operacionais das instituigdes.

Em seguida (Capitule III), o estudo contempla uma ava-
liagao do papel e importancia do capital estrangeiro na evolucgio
do sistema de intermediagdo financeira institucional, procurando
evidenciar a especificidade do processo de internacionalizagao ban-

cario-financeiro, no caso brasileiro.

Por fim, no Ultimo capitulo, o interesse se volta para
a andlise do desempenho do sistema bancdrioc nos anos 80, ressal-

tando, particularmente, a atual e predominante forma de organiza-~



¢ac bancaria ~ o multibanco - contraposta acs impasses mais gra-

ves da crise geral e bancdria, associados as distorgoes do sistema

financeiro no Brasil.

Achamos relevante trazer é_discusséo, nesta Introducao,
alguns conceitos gerais que estdo implicitos ao longo da Tese. 0O
conceito central € o de capital financeiro, que tem como referéen-
cia basica a construglo tedrica desenvelvida no trabalho de R.Hil~
ferding.

Acreditamos que.c carater controvertide do significade
de capital financeiro, assim como sua articulagio relativamente 2
evolugado do capitalismo financeiro recente, justifica estas consi-

deragoes preliminares.

0 significado mais geral de capital financeiro esta
vinculado ao seu papel no ambito do processo geral de acumulacao

capitalista.

Tomado ao nivel do processo de valorizagae do capital
em seu conjunto, o capital financeiro consiste, em primeiro lugar,
numa forma de capital ménetério cuja natureza se define a partir
de representagoes do capital — correspondentes a direitos sobre
sua eventual valorizagao -— como simples e pura forma de proprie-
dade. A acumulagao de capital financeire, pois, ndc tem relagdo de
dependencia direta com a magnitude ou mesmo a ocorréncia de exce-
dente gerado na orbita produtiva, mas vincula-se estritamente ao
ambito de valorizagac de capital constituido pela existéncia e de-

(1)

senvolvimento de transagtes com direitos de propriedade.

{ 1 ) Este tema estd desenvolvide neo trabalho picneire de Conceigdo Tavares so-
bre a "Natureza e Contradicoes do Desenvolvimento Financeiro Recente” do
Brasil, em: TAVARES (1975).




Esta acepgdo de capital financeiro foi degenvolvida por
Hilferding a partir do conceito mais elementar de "capital ficti-
cio”. Este, ac ser formulado & luz dos tragos histdricos que carac-
terizaram o capitalismo ao fim do século X1X, tragos esses demar-
cados em sua obra, limita-se a esfera da atividade empresarial pri-
vada, podendo contudo ser estendido a praticamente qualguer tipo

de mercado de titulos.

0 principal vetor deste racioccinio reside na possibi-
lidade de transformagoOes das empresas individuais em sociedades
anonimas, a partir das quais se explicita a separagao funcional
entre gestao e propriedade, desvinculando-se a remuneracac empre-
sarial dos ganhos dos proprietdrios (acionistas). Trata-se, com e-
feito, da transformagaoc de uma relacgao de natureza econdmica a uma
.relagﬁo fundamentalmente juridica. Assim, esta aberta a trajetdria
de valorizagao de um "capital" de origem patrimonial, agora tra-
vestidc em papeéis gue representam'possibiiidade de ganho; seja pelo
excedente gerado pelo proprioc capital em sua funcdo produtiva (via
distribuigdeo de dividendos), seja pela negociagdo (venda) desses

direitos (via bolsa de valores).

Ao ge tornarem sociedades por agoes as empresas e @ se
consolidarem os mercados de titulos, tende a intensificar-se a pra-
tica de emissao de titulos com direito a renda futura e sem lastro
mercantil, a partir dos quais, e para os gquais, sobrevém a especu-
lagdo. Se, de um lado, este processc torna possivel a valorizacgio
financeira dissociada do processo produtivo, aoc mesmo tempo permite
unificar as formas de capital produtivo e financeiro, do pontoe de
vista do processo global de valorizagao, Come resultade mais ge-
ral, criam-se condigdes necessarias para um amplo movimento de

centralizagdo dos varios capitais, ampliando e consolidando suas
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forgas individuais, através da associagdo em distintos segmentos e

diferentes orbitas de atuacio.

0 fundamento e conteddo tedrico do capital a juros de
Marx reaparece no proprio conceito de capital.financeiro desenvol~
vido por Hilferding. A primeira e enfdtica definicdoc de capital fi-
nanceiro (inclusive grifada no texto original de Hilferding) & as-
sim apresentéda: "Chamo capital financeireo ac capital bancario,
isto €, capital em forma de dinheiro, que deste modo se transforma

{2)

realmente em capital industrial’. C "capital bancario” conti-
do na definicdo assume um carater essencialmente funcional, quer di-
zer, explicita o papel e poder dos bancos na cqnsedugao e Wmesmo via
bilizagdo do processo de valorizagao do capital glebal, sobretudo
pela concentragao do crédito. A particularidade desta definicgio,
de um lado, esta apenas em realgar o fato de que o capital finan-
ceiro se expressa necessariamente em forma de capital 1iquido,
ou seja, em termos de dinheiro. Por outro lado, nao resta duvida
gque o autor esta privilegiando sobretudo o papel dos Dbancos no
processo de valorizagac do capital; e sua obra, neste estagio, es-
td nitidamente presa ac marco histdrico do desenvolvimento do ca-
pitalismo alemdac nos anos iniciais do século XX.

Convém ressaltar que, embora esta definigao considere ex-
plicitamente capital financeiro comoluma forma particular de capi-
tal, seu proposito mais relevante & 0 de evidenciar a ideia de pro-
cesso de valorizacdo, o qual se da necessariamente pela via moneta-
ria mediante metamorfose do capital gque, neste contexto, e unité-
rio. Ne fundo, portanto, e pouco relevante nesta concepgac mais a-
brangente do conceito - mesmo a partir desta primeira definigao -

indagar~se gual a forma deste capital, onde ¢ empregado ou guem de-

le dispoe.

{ 2 ) HILFERDING (1963), pags.253/4.



O reconhecimento tacito desta linha de argumentagao
estd exposto quando do exame da tendéncia histdrica do capital fi-
nanceiro. Hilferding, ao investigar as unides monopolistas - car-~
téis e trustes - assinala sumariamentéé "Assim se extingue no capi-
tal financeiro o carater especifico do capital. 0 capital aparece
como poder unitario que domina soberano o processo vital da socie-
dade... Ac mesmo tempo, se apresenté a propriedade, concentrada e
centralizada em maos de algumas grandes associagCes de capital...
A.questéo das relag¢oes de propriedade recebe assim sua exXpressao
mais clara, inequivoca e aguda, enquanto gque a guestdo da organi-
zagdo da economia social se scoluciona cada vez melhor com o desen-—

( 3)

volvimento do mesmo capital financeiro®.

E, no entanto, somente apés ter estudado o capital fi-
nanceiro e as crises, bem como o creédito no desenvolvimento do ci-
clo, gue o texto expoe o conteudo de seu principal conceito. Ac i-
niciar a guinta e dltima parte do seu livre, escreve o autor: 'O
capital financeiro significa a unificagac do capital. ©Os antigos
setores separados do capital industrial, comercial e bancaric se
gncontram agora sob a diregdo comum da alta fipnanga, em gue estao

(4)

vinculados pessoalmente 03 senhores da inddstria e dos bancos'.

Este desenvolvimento conceitual na cbra de Hilferding
revela gue o terme capital financeiro nao significa uma forma es-
pecifica de capital, mas representa a unificacao dos varios capi-
tais, nos cortes usuais: comercial, industrial, bancario, etc.
Através dessa unidade, esses capitais parciais adquirem uma forma
superior e propria de articulacdc e coordenagdo. Istoc nao guer di-

zer, entretanto, gue as formas especificas do capital se extinguem;

( 3 ) HILFERDING {(1963), pg.265.
{ 4 ) HILFERDING (1963), pg.337.



ao contrdrio, é a partir delas que se pode constituir o proprio
conceito de capital financeiro. Os capitais, em suas formas indi-
vidualizadas, assumem uma expressac comum forijada a partir de uma
representacao homogenea dos respectivos valores enquanto riqueza.
Trata-se, entde, de um Unico gapital, cuja concepgao, poOY seu
conteudo, exprime a identidade de suas formas autonomizadas parti-

culares.

o carétér de unidade dos capitais, expresso no concei-
to de capital finanéeiro, consiste na possibilidade de sua homo-
geneizagao, tornando compardveis os resultados economicos previsi-
vels nas diferentes formas de aplicagdo do capital, através de sua
capitalizacdo, isto é, o calculo do valor atual desses rendimentos
futuros., Assim, segundc Hilferding, se exprime a "forma suprema de
capital no conceito de capital financeiro... o capital industrial é
o Deus Pai que ‘envicu como Deus Filho o capital comercial e banca-~
rio, e o capital monetdrio é o Espirito Santo; sdo trés, porém um

( 5)

86 no capital financeiro”. Esta forma de expressar a unidade

destaca claramente a importancia da Srbita financeira, nao s0
por permear o processo de valorizag@c inerente ao funcionamento
corrente do sistema capitalista em geral, mas sobretudo por estar
ligada visceral e tendencialmente a evolugdo das economias capi-
talistas.

Este desenvolvimento tedrico permite enunciar © concei-
to mais fluido de capital financeirxo em sua forma mais geral e
também mais abstrata, em conformidade com a tendencia meoderna do

capitalismo mundial. Este conceito de capital financeiro, com efei-

to, permite abordar oS fenAmencs da internacionalizagao e da fusao

( 5 ) HILFERDING {(1963), pg.248.



dos capitais como perfeitamente interligados e indissocidveis. Re-
sumindo este raciocinio, Conceigdo Tavares e Luiz Gonzaga Bellugz

{ 6) . . .
20 entendem que Hilferding constrdi o conceito de capital fi-

nanceiro fazendo um movimento duplo: de um lado, a partir de uma
formulagao geral, objetiva caracterizar uma etapa mails avangada de
concentragao de capitais (particularmente mediante processos de
"cartelizagao” e “"trustificacgio") e, de outro lade, realga o papel
dos grandes bancos, os quais, estandé interessados em suprimir a
concorrencia interempresarial, reforgam seu carater monopolista,
particularmente mediante internacionalizacao cfescente da concor-
réncia intercapitalista (através, principalmente, da luta entre os

blocos de capital pela conquista de novos mercados).

Estas novas formas de organizacioc e de gestdo permitem
que os capitais consolidados, consubstanciando o préprio capital
financeiro como expressac de sua unidade, adquiram maior poder de
gontrole em relagdao ao processo geral de acumulacao capitalista,
na medida em que passam a ter uma base de expansao ampliada, se’ja
via conjugagao de interesses, seja via diversificagdo das formas

alternativas de valorizagao do capital.

Assim, o capital financeiro, adquirindo o carater da
forma mais abrangente e genérica do capital, assume 0 papel de
promotor dos movimentos de centralizagdc e concentracao, préprios
‘da acumulagao, sempre orientando-se para as aplicagdes mais ren-
téveis, quaisquer que sejam as Srbitas, setores ou dreas de aplica-
¢3o. Esta 16gica de valorizagdo permite potencializar a continua
ampliagao do capital mediante a criagio de meios que assegurem a
sua maior mobilidade. Esta mesma ldgica esta na raiz do processo de
intermediagao financeira associade ac papel dos bancos no desenvol-

vimento capitalista contemporaneo.

{ 6 )} TAVARES & BELIUZZO (1980), pg.ll5.
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CAPITULO 1

PRINCIPAIS MARCOS INSTITUCIONAIS DA FVOLUCAOD
DO SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO

1. Intermediacac Financeira Ingtitucional

Intermediacdo bancaria ou financeira, em sentido funcio-
nal, pode ser entendida comc uma fase dentro do processo de valori=-
zagdo do capital. A fungdo intermediadora, neste sentido, corres-
pende & instdncia institucional no percurso do capital financeiro,
em suas varias possibilidades de exXpressao e expahséo de valor. No
contexto de uma sociedade capitalista, esta é uma atribuigao dos
pancos, ou estruturas bancarias, enquanto condensaderes e gestores
das relagdes de débito~crédito, a partir das cqndigées precipuas ao
funcionamento do mercado de empréétimos{ existencia de capital-
-dinheiro livre & valorizagio e disposigdo ao endividamento poY
parte dos tomadores potenciais desse capital. Os bancos, neste sen-
tido, assumiriam uma posiqéo estratégica relativamente ac confron-

to dos emprestadoves com os tomadores de empréstimos.

Segundo Marx, um dos aspectos do sistema de credito no
capitalismo € que a administracio do capital-dinheiro produtor de
juros e fungao particular dos banqueiros. "Tomar dinheiro empres-
tado e empresta-lc torna-se negocio especial deles... De modo ge-
ral, o negécioc bancario, sob este aspecto, consiste em concentrar
grandes massas de éapitalwdinheirc emprestavel, e assim, em vez do
prestamista isolado, oS banqueiros, representande todos os presta-

A1)

migtas, se confrontam com o5 capitalistas jndustriais e comerciais

(1) MpRX (1974), pg. 463.
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G proprio cursoe do processo, de um lado, legitima os bangueiros
como administradores gerais do capital~dinheiro e, de outre, con-
valida o sistema de crédito como forg¢a motriz da concentragic e

centralizagao do capital.

A atuagio bancaria, em largo trago, relaciona-se & mobi-
lizagd@o de capital, possibilitando a transformagdo do capital mone-
tario em capital produtive. Sublinhemos, no entanto, na extensao
do processo evolutivo do capitalismo, gue os bancos nio desempenham
apenas o papel convencional de "intermediarios financeiros", masg
atuam Comoe empresas capitalistas gue, centralizando e redistribuin-
do fundos numa escala tendencialmente amplificada, buscam ao mes-~

{022)

mo tempo reproduzir-se e ainda ampliar-se .

Neste sentido, os bancos voltam-se ao mercado financei-
ro-crediticio, diversificando operagoes e ampliando escalas, em

a Ed L3 M . P . Il £
dire¢ao a maximizagac de lucros e consolidagao de riscos.

Por outro lado e em sentido ample, a intermediagao fi-
nanceira nao se restringe a uma atividade exclusivamente finan-
ciadora; gquer dizer, os intermediarios financeiros nao realizam
apenas a simples canalizagaoc de "poupanga" para "investimento".
0 prdprio avango do capitalismo, requerendo da intermediagdo finan-
_ceira alge mals do que captar recursos para financiar ¢ crescimento "produ-
tive" da economia, exige dos intermediarios, formas alternativas
de aplicacoes aos excedentes liguidos, capazes de oferecer renta-
bilidade ao capital em geral, compativel com a sustentagdo da ta-

xa de acumulagdc dentro das expectativas da propria expansao ca-

{2} Ver neste sentido BRUNHOFF (1978),
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(3 )

pitalista .

Do ponto de vista operacional, as instituicgdes banca-
rias, a partir de captagdes diretas de recursos liguidos do pibli-
ce, concedem empréstimos e Financiamentos e fazem aplicagoes no
mercado de titulos e valores mobilidrios, o que nao deixa de ser
uma forma indireta de financiamento( 4v). As especificidades ope-
racionals podem ser bastante amplas e costumam variar de acordo
com o curso e potencialidades do processo de valorizacio do capi-
tal. Por sua vez, o poder e principalmente a amplitude da mobili-
zagao bancéria estd vrelacionada a ocorréncia e magnitude do
"spread" operacional, a partir do gual fica condicionado o pro-
pric crescimento dos bancos enquanto empresas capitalistas. De wum
lado, a intermediagao bancaria —— no sentido de uma atividade ban~
cadora e concentradora de crédito — funcionaria como uma etapa
potencializadora do movimento de expansao capitalista; de outro la-
do - no sentido de uma atividade'eypresarial e compatibilizadora
de um variado espectro de interesses ¢ expectativas — refletiria
as condigdes gerais de funcionamento do mercado financeiro, no am-
bito do processo global de mobilizagdo, valorizagao e acumulagio

do capital.

De modo geral, qualquer sistema ou sub-sistema de ope-

ragbes referente a relagdes econdmicas capitalistas €& institucio-

{ 3 ) BSobre este assunto indicamos um dos primeiros e também dos meis impor-
tantes trabalhos enfocarddo, alem de aspectos teoricos, problemas rela-
cionados aos paises atrasados: CEPAL (1976).

( 4 ) BAs instituicOes bancarias, de medo geral, s3o classificadas em dois ti-
pos: o8 chamados bancos comerciais ou bancos de depositos ("connergial
banks" norte-americancs, "clearing banks" ingleses ou "barges de depGts”
franceses) e os bancos de investimento ou bancos de negdcios  (“invest-
ment banks" norte-americanos, “merchant banks" ingleses _ou  "banques

 d'affaires" franceses). Essa diferenciagio, no entanto, e meramente for-
mal, porquanto tal especificagao oparacional ndo requer uma 8eparagac
institucional — caso dos bancos alemdes e japoneses, por exemplo.
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nalizado, uma vez que, necessariamente, se expressa numa forma de
organizagéo'empresarial. Entretanto, do ponto de vista do aparato
politico-institucional, hd uma marcanté diferenciagio entre as ati-
vidades produtivas em geral e as atividades "financeiras", no con-
texto das fungdes econdmicas no capitalismo. Enquanto as ativida-
des econdmicas nao-financeiras contam com maior autonomia institu-
cional —— sobretudo no tocante a iniciativa empresarial, dada a
inexisténcia nio sd e ate mesmo de barreiras institucionais & en-

( 5)

trada =, as atividades de intermediac3o financeira sdo pas-
siveis de rigida e especifica regulamentagéo.‘Vale dizer: as ati-
vidades economicas em geral determina-se o gue ndo é permitido
fazer, ja em relaclo 3 intermediagdo financeira prescreve-se os ti-
pos e mesme o5 limites de suas operacdes. Desse modo, por sua na-
tureza e caracteristicas operacionais, as atividades de intermedia-
¢ao financeira requerem um acompanhamento sistematice e centrali-
zado, em termos de regUlamentagﬁgs institucionais, abrangendo des-

de autorizagdo para funcionamento, controle, fiscalizacdo, etc.,,

» o - . r . a ¥ 6
ate intervengao e liguidagao extragud1c1al{ ).

Do exposto, o balizamento da atuaglo do sistema de in-
termediagac financeira depende direta e estritamente das condi-
¢Oes politico-institucionais vigentes. O mercado financeiro, neste
sentido; é operado pelo conjunto de instituicgdes e ingtrumentos
financeiros em vigor num determinado tempo e lugar. Trata-se, por-

tanto, de um sistema, por natureza institucionalizado, sobreposto

{ S') Excegao para oS casos de impedimento legal por monopdlio estatal ou por
nocividade de determinados bens e servigos, etc.

{ 6 } No caso brasileiro, por vezes, as regulamentacOes s3o baixadas com cer-
to retardo no tempo, a examplo das Financeiras, Bancedoras (Cartas de
Recompra) e "leasing". Como dizia um ex-ministro: "primeiro vem o Fa-
roeste, depois o Xerife".
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as chamadas relagdes econdmicas fundaﬁentais - producio e consumo
reails — no capitalismo. 0 aspecto institucional neste caso re-
vela~se importante na medida em que se insere e interage no curso
do movimento geral da economia, particularmente no tocante ao pro-
cesso de acumulagao de capital. Por seu turno, o crescimento e
aperfeigoamento das instituigdes financeiras, em principio, esta-
riam associados ou refletiriam as modificacdes bdsicas de uma es-
trutura econdmica -~ embora se possa considerar que a intermedia-
gao financeira relaciona-se, em maior grau, com a forma de organi-

5

zagao da economia capitalista do que com o crescimento economico

¢ 7))

propriamente dito . Em certas circunstancias o sistema finan-
ceiro institucional pode atuar como um dos determinantes, ou nor-

teador, de um processo de crescimento econdmico; noutro sentido,

pode revestir-se num elemento blogueador ao dinamismo potencial
de um processc de acumulagao, em termos, por exemplo, de ausen-
cia ou insuficiencia - de financiamento a projetos de expansio
produtiva( 8 ).

Em principio, sob o enfogue das chamadas teorias tradi-
cionais, nas economias capitalistas atrasadas ha um movimento cir-
gular explicitado em doils fatores que inibem o crescimento econo-
mico: a impossibilidade de elevagdo da taxa de poupanga, dado 0
baixo nivel de renda, ac lado do reduzido mercado interno, que, por
sua vez, nao estimula novos investimentos. Neste sentido, haveria
necessidade de aumentar a taxa de poupanga « investimento, requerendo

do setor financeire a ruptura do circulo através da canalizagao dos

{ 7} Ver neste sentido GURLEY (1968).

{ 8 ) Scbre a articulagic entre o desenvolvimento financeire e o desenvolvi-
mento econdmico (este no sentido produtive), ver: GURLEY (1968) e
GOLDSMITH (1963). '
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recursos aos setores de maior dinamismo e potencialidade, do ponto

de vista do crescimento econamico( 5 )

2. O Sistema Financeiro Brasileiro Pré-Reforma

No caso brasileiro, o sistema financeiro passou por
profundas transformagles estrutufais, concentradas praticamente nas
duas tltimas décadas, fruto, em grande parte, do proprio aparato
institucional introduzido. Essas transformagoes caracterizam-se

como  inerentes ac proprio desenvolvimente financeiro capitalista

contemporaneo e estao relacionadas, sobretudo, ao nove carater do

processo de internacionalizagdo do capital —— associadoc ao movi-
mento de transnacionalizag3o bancaria — e a alteragdo no padrao
de financiamento da economia brasileira — configurado as “novasg"

relagoes de deébito-crédito prevalecentes, pari-pagsu as mudangas

da propria estrutura econdmica interna.

O sistema financeiro do Brasil de hoje € relativamente
sofisticado se comparado ao de outros paises capitalistas em vias
de desenvolvimento. A organizagao atual do sistema e fruto de su-
cessivas transformagdes, de mode geral requeridas pelo proprio

processo de crescimento economico em suas varias fases ou etapas.

Ag primeiras instituigdes financeiras surgidas no Bra-
sil, ainda no século XIX, foram o5 bancos comercials (casas banca-
rias), os guais atendiam, fundamentalmente, as atividades mercan-—
tis urbanas, dado as caracteristicas estruturais da economia bra-
sileira da época. As atividades econdmicas predominantes nesta
fase estavam ligadas aos setores primarios e de exportagdo e, por-

tanto, nao exigiam mecanismos de financiamento com maior grau de

{ 9 ) Esta abordagem estd desenvolvida em SOCHACZEWSKI (1980).
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especializa¢§o, além de contarem com instituigdes de apoio finan~
ceiro e de servicos tais como: comissarios, aviadores, casas de
importagdo/exportacio, etc. Assim, a rede bancdria comercial exis-
tente atendia satisfatoriamente as necessidades de crédito da eco-

( 10)

nomia .

O Banco do Brasil, na condigdo de primeira instituigdo
de credito do Péis, teve sua autorizagdo de criacdo expedida e
1808( 11). Somente a partir de 1838 comegaram a surgif 08 primei-
ros bancos comerciais de iniciativa privada nas principais cidades
brasileiras. Por todo o século passado e primeiras décadas do gé-
cule XX, essas entidades experimentaram algumas fases de rapido
desenvolvimento e proliferag&o, e outras de acirradas crises, em
fungdo de conturbagdes na drea politica e/ou movimentos ciclicos

. 12
da economia de cada epoca( ).

Até meados do seculo XX, o sistema financeiro brasilei-
ro manteve uma estrutura bastante simples pois praticamente resu-
mia~se a um sistema bancario comercial., Devemos destacar  também
algumas iniciativas de coofdenagﬁo e fiscalizagao do setor finan~
ceire, por parte do Banco do Brasil, originadas de sucessivos ins-

trumentos baixados pelas Autoridades Governamentais, notadamente a

{ 10) Um interessante e detalhado estudo scbre este aspectc encontra-se em:
COSTA (1978),

{ 11) Por varias vezes, até meados do século XIX, o Banco do Brasil foi ex-
tinto e recriado, inclusive, em alguns casos, por processos de  fusio
com outro banco. Sob este aspecto e para maiores detalhes, ver: MEIO
FRANCO & PACHBCO (1973).

{ 12 ) Um exame mais detalhado sobre tais fases podde ser encontrado em  IBMEC
(1972) e EDITORA ESTRELA ALFA (1972).
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partir des anosg 20( 13 )

Devido principalmente a grande expansdc da rede banca-
ria no inicio da década dos 40{ 14 }, evidenciava-se a necessidade
de ser instituido no Pais um organismc com a estrutura capaz  de
exercer, sobretudo, uma fungao reguladora do sistema. Além disso,

tal necessidade era correcborada pélos compromissos assumidos pe-
lo Brasil na Reuniao de Bretton Woods, em 1944, guando foi recomen-
dado que os governos deveriam providenciar a criagao de um organis-
mo cujas fungoes, equivalentes as de um banco central, possibili-
tagsem a utilizagdo de instrumentos na drea monetdria-financeira,em
especial para combater os problemas inflacionarios e controlar
mais eficientemente o sistema cambial - o que se tornava indis-
pensavel principalmente pelas transformagoes ocorridas na economia

mundial,

Assim é gue, em 1945, era criada a Superintendéncia da
Moeda e do Crédito (SUMOC)( 15 ),.a gqual, com todas as faculdades
de um banco central, deveria preparar a organizacdc deste e desem-
penhar suas fungoes até sua criagfio. Com efeito, em sua lei insti-

tucional encontram-se nac 6 as normas gerals para o controle do

{ 13 ) Dentre as principais medidas destacam-se: em 1921, a criagdo da Car-
teira de Redescontos e da Inspetoria Geral de Bancos; pds 1930, o Ban-
co do Brasil passa a ser efetivamente o agente financeiro do Governo,
quandc comeca a coletar impostos e tributos, efetuar pagamentos e Bser
depositario do Tesourco Nacicnal; em 1931, a obtengao do monopdlic  das
compras de camblo em todo o Pais; . em 1932, a criagac da Caixa de Mobi-
lizagdo Bancaria; em 1938, a criagiio da Carteira de Crédito Agricola e
Industrial (CREAL) e finalmente em 1944, o estabelecimento da Caixa de
Mobilizacdo e Fiscalizagdo Bancdria, através da qual o Governo passava
a fiscalizar as instituigoes de crédito e acompanhar seu comportamento.

{ 14 } Entre 1940 e 1944, a rede bancéria do Brasil praticamente . duplicou
quando surgiram cerca de 1100 novos estabelecimentos bancarios, confor-
me IBMEC (1972) e EDITORA ESTRELA ALFA {1972).

{ 15 } Decreto-lei n? 7293 de 2 de fevereiro de 1945.
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mercado monetario como fambém providéncias relativas ao futurc Ban-
o Central. A SUMOC e o Banco do Brasil, a partir de entao, passa-
ram a desempenhar, conjuntamente, o papel de banco central. Contu-
do, a criagdo da SUMOC, ao niﬁel politico, vinculava-se muito mais
a0 objetivo de estabilizacdo da economia, nac trazendo modifica-
goes significativas ao setor financeiro, particularmente em rela-
gao a sua composigao e funcionamento. Vale dizer, o sistema finan-
ceiro brasileiro, no que se refere & atividade de mobilizagdo de
fundos ou recursos financeiros -—— intermediaclo financeira insti-
tucional ——, era praticamente o mesmo que vinhé operando antes da

criacdo da SUMOC.

Cabe sublinhar que no periode de vida da SUMOC, aproxi-
madamente 20 anos, a economia brasileira passcu por profundas trang
formacdes, em especial no que diz respeito a estrutura do seu apa-
relho produtiveo. Ao longo desses anos, o processo de substituigao
de importagoes foi intensificado com substancial aumento da produ-
gao interna de bens de consumo duraveis e bens de capital. Por
outro lado, ndc obstante o numero de estabelecimentos de crédito
fosse ponderdvel, o sistema bancirio ainda ndo estava devidamente
aparelhado para desempenhar o papel reclamado pelo estagio da eco-

nomia brasileira da época( 16 )

. Assim, as mudancas na economia
exigiam novos mecanismos institucionais no campo da intermediacido
financeira. A formagao de recursos financeiros para créditoc de mé-

dio e longo prazos tornou-se necessaria, tanto para o© setor pu~

( 16 ) Em fins de 1946, o Governo cogitou da possibilidade de reformulacdes
no sistema bancario, em cujo proijeto de reforma, entre <m1tra$’ngdidas,
era previsto: a criagdo de um banco central, um benco hipgtecarin, um
banco de investimento, ficando o Banco do Brasil com fungSo complemen-
tar (atuando basicamente com depdsitos e descontos) e o Banco Central
com 0 monopdlio de emissdo de papel-moeda e operagdes cambiais, Com
excegao do Banco Central, as demais instituicoes teriam uma participa-
gdo estatal de 50% nos respectivos capitais. :
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blico como, e principalmente, para atendimento de empresas priva-
dag, em particular as que ja estavam produzindo, em larga escala,
artigos duraveis de consumo. Nio resta duvida, em primeirc plano,
que os mecanismos de financiamento inerentes aos bancos comerciais,
com base na captagac de depdsitos i ﬁista, nao sao  adequados ou
suficientes a um processo acelerado de industrializagdo. Tal esque-
ma de financiamento ressente-se de suporte financeiro apropriado
a esse tipo caracteristico de crédito. Além do mais; no caso brasi-
leiro, as dificulda&es_cresciam na propor¢ac em que se acelerava
a inflag¢do, posto que no Brasil era ilegal praticar uma taxa de ju-
ros  superior a 12% ao ano, aliado ao fato de ndo ser permitide.
referir gqualquer operagao crediticia, a nio ser em moeda nacio-

( 17 )

nal . Por conseguinte, qualguer taxa inflacionaria superior
ao limite da taxa legalmente imposta inviabilizava as operagoes
de empréstimos em geral e particularmente as aplicagoes em ativos
financeiros: nac havia possibilidade de.se concretizar um processo
viavel de acumulagio e mobilizacgdo financeira, sobretudo pela au-
sencia de base institucional. B evidente que o limite de *taxa de
juros referide pela legislagdo € puramente nominal e que, além
do mais, na época de promulgégéo de tais leis, o Pais ainda nao
se defrontava com problemas acentuades de inflagac. Nessas condi-
goes, o limite nominal de 12% ao ano correspondia a uma taxa real

gue provavelmente nao causaria maiores problemas para o funciona-

mento 4o mercado de fundos de empréstimo, Todavia, na medida em

{ 17 )} "Lei da Usura", Decreto n® 22626 de 7 de abril de 1933, cujo artigo 1¢
estabelece que "é vedado e sera punido nos termos da  lei, estipular
em quaisquer contratos taxas de juros superiores ao dobro da taxa le-
gal" {a taxa legal & convenc1onada em 6% ao ano, pelo artige 1062 do
Codige Civil) e "Lei da Clausula Curo, Decreto n? 23501 de 27 de no-~
vembro de 1933, onde se expressa que o8 empréstimos realizados no Bra-
$il ndo podem estipular o pagamento em "outra moeda que nAo seja a
corrente, pelo seu valor legal”,
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L L] L) g -
que os indices de inflagdo assumiam valores cada vez maiores e
superiores a 12% ao ano, a taxa nominal transformava~-se numa taxa
real crescentemente negativa, com efeitos prejudiciais ao wmercado

financeiro, em especial np campo da captagdo de recursos de médio

e longo prazos.

Dentro desta perspectiva, as instituigoes financeiras,
notadamente os bancos comerciais, usavam de alguns artificios,
no sentido de eliminar ou contornar as limitagoOes impostas pela
”Lei.da'Usura", como por exemplo, cobrar juros "por fora", estabe-
lecer comissdes bancarias, exigir saldo médio em conta vinculada,
etc. Tais iniciativas, além de encarecer bastante o "custo" do ai-
nheiro, muitas vezes ndo podiam ser utilizadas em operagoes de
prazos mais longos, pela prdopria inexisténcia de recursos de ter-
ceiros, dada a baixa rentabilidade oferecida nas captagoes {(de mo-

do geral depdsitos a prazo fixo).

Uma das iniciativas do Governo para atenuar o problema
fol a criagd@c de Banco Nacional do Desenvolvimento Economico
(18 ) S . :
{BNDE} ., em 1952, com o objetivo de suprir o mercado Ffinan-
ceiro com crédite de médio e longo prazos. Seria, na verdade, o
mais importante meio instrumental da politica econémica no campo
. . . u . x - - L4 .
do financiamento dispondo, inclusive, de fundos oficiais especifi-
. . (19 ) A
ces criados para esse fim . Contude, o BNDE, ao iniciar suas
operagoes, e durante varios anos, se egspecializou na concessao de

financiamentos a projetos de infra-estrutura, ficando o setor pro-

dutivo privado nas mesmas condigOes anteriores.

{ 18 ) O BNDE foi criado, por recomendagdo da Comiss3o Mista Bragil-Estados
Unldos, _pela Lei n® 1628, de 20 de junho de 1952. Recentemente sua de-
nominagao fol alterada para Banco Nac1ona1 de Desenvolvimento Fcondi-

- co e Social, (BNDES).

{ 19 ) Ver, neste sentido, LESSA (1975).
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Ndo resta divida que, com a atuagao do  BNDE, ocorreu
um substancial avango na industrializacao pesada dada a enfase na
concessao de financiamentos a grandes empreendimentos, especialmen-
te os ligados aos setores de transporte e energia —- os dois se-
tores de maior atengdo por parte do Governo na época. Além do mais,
a inexistencia de.outros mecanismes, via orcamento de investimen-
tos do Estado, condicionava o BNDE a financiar essencialmente em-

presas piublicas e autarquias.

Neste contexto, 0s problemas do crédite de prazos mais
léngos 80 setor privado acentuaram-se W—.em funcdo, principalmente
do grande impulso das indﬁstrias de bens de consumo  durdveis na
segunda metade da decada dos 50 — e assim surgia ne mercade um
nevo esquema de intermediag¢ao financeira indireta, denominade sis-
tema das "financeiras". Essas entidades, denominadas Sociedades de
Crédito, Pinanciamento e Investimento, foram criadas e desenvol-
veram-se na segunda metade da década dos 50, sem gue houvesse uma

regulamentagac precisa e especifica por parte do Governo, porguanto

~ 20
o diploma legal que regulamenta suas operagoes data de 1959( ).
Com as financeiras, desenvolveram-se novos tipos de operagoes ne
mercado financeiro (aceites cambiais), os quais possibilitavam

realizar empréstimes e captagdes a taxas bem mais elevadas, DOTem
ndo consideradas como juros. Na realidade, o mecanismo usado cor-

respondia a venda de letras de cambio com altas taxas de desconta,

{ 20 ) Portaria n® 309 de novembro de 1959 do MiniStério’da Fazenda. Ainda
sob este aspecto a publicacdo IBMEC {1974-A) na pagina 20, ao examinar
o “Sistema das Financeirag" afirma que: "Estas instituigoes (Sociedades
da Crédito, Financiamento e Investimento) 48 haviam sido criadas em
1945 (Nota: Decreto-lei ne7583, completado pelo de n? 9603, de 16 qb
agosto de 1946) objetivando atender & expansdc da procura de capitais
por prazo mais dilatado que o oferecido pelo sistema bancarie". Ver
tambem, schre o assunto, AIMEIDA (1980), orde se le: "As Sociedades de
Credito, Flnan01amento e Investxmento tlveram orlgem emn meados dos
anos 40. Sdo tambem dessa época a concessao das primeiras cartas de
autorizagao pela SUMOC, bem como o¢ primeiros d15p051t1vos legais des-
tinados a requlamenté-las", PI. 25.
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ao estilo de uma "corregdo monetiria prefixada”. A transacdo envol-
via ponderavel risco, na medida em que nic era (e nem &) possivel

prever-se com seguranga o futuro ritmo da inflagdo, principalmente

em periodos longos.

C substancial desenvolvimento das operagaes com aceites
cambiais, dada a importdncia crescente das letras de cambic no
mercade, ja era um indicio de que o sistema necessitava de refor-
mulagoes, ou seja, ja& nio tinha mais "fOlego". Em suma, pois, es-
sas duas novidades ~—— o BNDE e as Financeiras -, ni3oc foram capazes
de alterar em profundidade os marcos institucionais do sistema de
financiamento ao setor privado, embora consubstanciassem indicios
de mudangas nos esquemas vigentes. Assim, o problema crucial, cul-
minado nos primeiros anos da década dos 60, estava ligado a neces-
sidade e possibilidade de financiamento, tanto ao setor privado
quanto ao setor publico. O setor privado carecia de 1linhas exter-
nas de financiamento — via sistema financeirg - apropriadés a

)

gntao fase de aceleracgdo inflaciondria . J& o setor piblico,
sem alternativas para cobrir seus gastos, e em situacgao deficita-
ria, recorria, substancial e, inexoravelmente, a emiss3o primdria
de moeda. Com efeito, era imperioso criar 1linhas de financiamento
ac segmento privado, principalmente de prazos mais longos, bem como
eliminar ou atenuar os efeitos da inflacdo sobre a sua atividade.
Por outro lado, haveria necessidade de financiar os gastos publi-
cos alternativamente, suprimindo assim, de acordo com a versio
( 22)

oficial , um dos focos basicos da prdpria inflagdo —o déficit

( 21 ) Particularmente aqueles setores que n3o dispunham de (ou  que viram
esgotados os usuais) mecanismos de financiamento com base no proprio
processo inflacionario.

( 22 )} BAs principais avaliages oficiais sobre este tema estdo condensadas

em: EPFA (1?66). Pe outra parte, dispomos de um interessante e pioneiro
trabalho critico sobre o tema; RANGEL (1963).
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governamental.

Em suma, procede a sintese de Sochaczewski, gquando exa-
mina o sistema financeiro do Brasil entre os anos 1952 e 1961, con-
cluindoe que, ou o sistema financeiro teria sido uma barreira ao
maior e melhor crescimento (no sentido distributivo), ou a econo-
mia teria desenvolvide caminhos alternativos ao proprio financia-
mento - ou ambos s efeitos. Ou sedja, quis o autor enfatizar a
crenga usual de que o sistema bancaric foi um setor estagnade du-

rante a década dos 50( 23 ).

3. Reforma e Reestruturacao do Sistema Financeiro

Entre os anos 1964/67 ocorreu o chamado reordenamento
institucional com a introducd3o de reformas em diversas areas, entre
as quais a bancaria é do mercado de capitais( <4 ). Ao lado das re-
formas fiscal, de comércioc exterior, éontrole de pregos, etc..., a
reforma financeira ¢ tida como a de maior profundidade e a que
trouxe resultados mais imediatos e relevantes sobretudo do  ponto

(25 ). Atraves das

de vista da estrutura dos padrdes de acumulagao
varias medidas, buscava-se, no fundo, estabelecer controle sobre a
atuagio das instituigdes financeiras, criar novos esquemas de fi-
nanciamento aos setores privado e publico, assim COmo conferir

pajor especializagdo e flexibilidade ao conjunto do sistema finan-

ceiro, possibilitando e estimulando principalmente o desenvolvi-

{ 23 ) SOCHACZEWSKI (1980}, particularmente o capitulo 5 intitulado "The
Financial System from 1952 to 1961".

( 24 )} Lei n? 4595 de 31 de dezembro de 1964, que introduziu a Reforma Banca-
ria e organizou o Sistema Financeiro Nacional e Tein? 4728 de 14 .de
julho de 1965, que estabeleceu as principais diretrizes para © funcic-
namento do Mercado de Capitais.

( 25 ) Ver neste sentido MOURA DA SILVA (1979).
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mento da intermediagao néo-bancéria( 26 ).

Embora a reforma financeira {(como esperava o Governo)
nac tenha contribuido decisivamente para elevar de forma substan-
hd l 1 d 13 “( 27 ) x -
cial o volume de "poupanga » Ou tampouco tenha permitido (ou
tornado mais eficiente) a mobilizagdo de recursos financeiros ou
fundos disponiveis para empréstimos e financiamentos com efeitos
reproedutives, ela propiciou a diversificagdo e intensificacio da
intermediagac financeira no Pais. Vale dizer, as reformulagdes re-
solveram ou satifizeram muito mais o lado das aplicagbes em ativos
financeiros, por parte dos "poupadores” potenciais de recursos
! 3 > H o~ ( 28 ) )
liquidos e prontos a valorizagao . Estava, portanto, aberta a
possibilidade de acumulagdo estritamente financeira com base na

aguisigac e negociagdo de titulos de renda de vdrias origens e di-

ferentes expectativas de ganho futurc.

{ 26 ) Das mudangas institucionais mais importantes, surgidas pelo conjunto
das novas medldas, destacam-se: a transforﬁﬂqao do Conselho da SUMOC no
Conselho Monetario Nacional; a transfcrmagao da proprLa SIMCC no Banco
Centyal do Brasil e ainda a crlagao de novas instituigoes e instrumen-
tos financeiros. As instituigbes financeiras foram definidas legalmen-
te (Lei 4595/64) como "as pessoas 3ur1d1cas piblicas ou privadas, que
tenham comxy atividade principal ou acessorla a coleta, intermediacao
ou aplicagdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moe-
da nacional ou estrangeira, e a custddia de valor de propriedade de

terceiros”.

{ 27 Poupanga“, aqui, significaria apenas excedentes orgamentérlos em
MAOS das chamadas unidades de dlspendlo superavitarias, nao apenas 1i-
vres a valorizacio, mas canalizaveis e articuladas aos investimentos

gxodutlvos. Ver a esse respeito o trabalho de TAVARES {1975}, onde afir
ma, na paglna 233, que "pela pmaprla dinamica do processo de expansac
em curso, a Orbita financeira esta ganhando uma autonomia relativa, que
poe em risco a manutencao de uma taxa de acumulagao, sem haver contri-
buido até o momento, de forma decisiva, para um aumento da taxa global
de poupanca interna da economia. Deste modo, parte dos argumentos, apo-

ogetlccs sobre o desenvolvimento do mercado de capitais e sua 1nfluenw
013 ne aurento da taxa real de poupanga— investimento, maCToeconomica,
nao tem recebido apoio da experiéncia concreta’.

{ 28 ) BAs categorias aqui usadas foram desenvolvidas e estudadas, em varios
trabalhos, por GURLEY & SHAW, dentre os quais destacamos: GURLEY (1956)
e GURLEY & SHAW (1955).
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Uma das inovagoes mais importantes no bojo das reformu-
lagbes, gracas em parte ao seu proprio ineditismo, foi o instituto
da corregdo monetdria. A utilizagdo da corregdo monetdria estava
inicialmente ligada a problemas quase que exclusivos do setor pu-

{ 29

blico . Dentre os aperfeigoamentos posteriores, a corregiao mo-
netaria foi estendida ao setor imobiliario (Sistema Brasileiro de
Poupanga e Empréstimo) e, num segunde momento, generalizada no
Zmbito do mercade financeiro-crediticio interno. Em sintese, o ins-
tituto da correcaoc monetdria, a partir do seu uso generalizado,
viria a ser o pretenso instrumento capaz de eliminar um sem numero
de distorgBes no campo das finangas publicas e da intermediagdo

financeira institucional. Era, pois, a raiz do posterior esquema

geral de indexagac da economia brasileira.

Do ponto de vista de sua organizagao, o setor Einancei-
ro passou por marcantes alteragoes, a partir do mencionado reor-
depnamento institucional. Altera-se, por exemplo, © numere e tipo de

instituicdes financeiras que passam a COmMpPOYr O sistema financeiro.

( 29 ) Em sintese: criagdo dag Obrigagdes Reajustaveis do Tesouro Nacional
(CRTW); aplicacBes corretivas em débitos fiscais em atrasc e atualiza-
cao dos valores de itens contabeis patrimoniais das  empresas, — para
efeito de célculo do Imposto de Renda.
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TABELA I.1

NUMERO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS EM FUNCIONAMENTO( 1)

Final de ano

INSTITUICOES 1964 1974 1984
Bancos Comerciais 336 109 111
Bancos de Desenvolvinﬁnto('z ) 4 14 16
Bancos de Investimento ——— 41 39
Caixas Fcondmicas' 3 )_ | 26 6 5
Financeiras : 134 150 112
Sociedades de Crédito Imobilidrio e ' 46 74
Associagbes de Poupanca e Fmpréstimo - 36 12

Empresas de Arrendamento Mercantil - - 56

FONTE: Banco Central do Brasil - Relatdrios (vdrios numeros)

{1} Foram selecionadas apenas as instituigbes financeiras crediti-
cias {(financiadoras).

{2} Federais (BNCC, BNDES e BNH) e Estaduais.

{3} As Caixas Economicas Federais foram unificadas em 1969.

A composigdo do guadro em 1964, com a predominancia de ban-
cos comerciais, se altera substancialmente, sobretude no primeiro
decénio, a partir do surgimento e proliferagdo de instituigoes com
novas especificagdes e fungGes. Destacam-se, neste particular,
duas grandes novidades: a criagao de um sistema de crédito especia-
lizado no atendimento ac setor das empresas produtivas, a partir
das regulamentacdes dos bancos privados de investimentc e dos ban~
cos estaduais de desenvolvimento( 30 ); e a instituciconalizacao do

sistema financeiro da habitacdo envolvendo, além do prépric BNH,

{ 30 ) Oz bancos de investimento foram criados e regulamentados pelo Artigo 29
da lei n® 4728, de 14 de julho de 1965, e Resolugdo n2 18, de 18 de fe-
vereiro de 1966. Os bancos de desenvolvimento foram regulamentados pela
Resolugdo n? 93 de 25 de jupho de 1968, complementada pela Ci_rc:ula;r
n? 128 de 16 de junho ds 1969.
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algumas novas instituicgdes, tais como as sociedades de crédito imo-
car . . . {3
biliarioc e as assoclagees de poupanga e emprestlmo( ) Além des-

58 Cas50s8 € no pericdo maisg recente, foi regulamentado o mercado
de "leasing"”, a partir de legislagdo especifica aplicdvel as empre-

¢ 32)

sa8 de arrendamento mercantil

A grande gueda no numero de estabelecimentos  bancarios
comerciais, imediatamente apds a Reforma Bancaria reflete o acele-
rado processo de fusdes e incorporagdes incentivadas pelo Governo,

¢ ( 33 ) R
no periodo . Fato semelhante ocorre no segmento das companhias
de Crédito, Financiamento e Investimento, contudo sem idéentica re-

U G
gularidade

. Nos anos maig recentes (pds-1981) este movimento
alcanga a area das AssociagOes de Poupanca e Empréstimo, dada &
fragilidade dessas instituigdes frente aos impasses no mercado de

( 35 )
credito imobiliario

As modificagoes ocorridas refletiram~se também na estru-
tura crediticia interna, no tocante ao tipo de instituigao finan-

ciadora.

{ 31 ) O BNH foli criado pela Lei n® 4380 de 21 de agosto de 1964, com o cbije-
tivo especifico de diminuir o def1c1t habitacional bra51le1ro que,
além de assumir grandes proporgoes,apresentava um notavel crescimento:
conforme IBMEC {1974-B).

{ 32 ) Lei n? 6099, de 12 de setenbro de 1974 e Resolugio n® 351, de 17 de
novenbro de 1975,

( 33 } No pericde todo, o menor nimerc de bancos comerciais em funcionamento
ccorre em 1975 e 1976, com apenas 106 estabelecimentos.

{ 34 ) A s Financeiras transformaram-se em bancos de investimento logo
apos 1966, ano, alias, que se registra o maior mmero dJde Financeiras
em funcionamento: 275 companhias.

{ 35 ) Grande parte dessas APE transformaram-se em SCT, as gquals, por serem
S!A e, em sua grande maioria, pertencerem a conglcmerados financeiros,
tem melhores condigdes de suportar os efeitos da crise do 51stema BNH.
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TABELA T.2

EMPRESTIMOS DO SISTEMA FINANCEIRC AO SETOR PRIVADO
POR EMPRESTADORES FINAIS

Final de Ano - %

INSTITUICOES .1964 "1974 -1984
Bances Comerciais (1)

86,0 51,1 38,4
Instituicoes Financeiras N3o-Monetarias 14,0 48,9 61,1
Financeiras 5,6 _ 12,1 8,8
Bancos de Investimento - 11,0 9,6
Sistema Financeiro da Habitagéatz) 3,7 17,9 30,2
Banicos de Desenvolvimento ') 4,5 6,4 12,8
Outras(4) 0,2 1.5 0,2
TOTAL 100,90 160,0 100,C

FONTE : Banco Central do Brasil - Boletins (vdarios niumercs)

1} inclusive Bancoe do Brasil

2} BNH (liguido) + SCI + APE + Caixas Economicas {(Federal e Esta-~
duais). Em 1969, dados da Caixa Economica Federal.

3) BNDES {(liquido) + Bancos Estaduais de Desenvolvimento

4} BHCC + PIS {a partir de 1971)

E expressive o aumento de participagdo dos  empréstimos
realizados através de instituigdes financeiras ndo-monetdrias e
dentro deste segmento especializado o malor crescimento coube ao

Sistema Financeiro da Habitag3do.

A atual estrutura do crédite reflete, antes de tudo, o
alcance das novas possibilidades de endividamento, associadas as
unidades familiares, com o credite ao consumo (junto as financei-

ras) e com o crédito imobiliario (junto ac sistema BNH); e as em-
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presas privadas, com o financiamento de médio e longo prazos (junto

ao sistema BNDES e ao segmento dos bancos de investimento).

£ interessante examinarmos o comportamento dos emprésti-
mos, relativamente a evolugado da economia brasileira, medida pelo

seu Produteo Interno Bruto (GRAFICO I.1).

£ acentuado o crescimento da relagdo global Emprésti-
mos/PIB, bem como de suas duas especificidades (Sistema  monetario
e nao-monetario), até 1975, quando atinge quase 50%. A partir de
entdo torna-se permanente a queda dos Empréstimos do Sistema Mone-
tario/PIB (os niveis dos nltimos anos equivalem ac nivel de 1968},
enguanto nos anos 80 ha uma leve recuperacgaa do créedito concedido
pelo conjunto das instituigdes financeiras ndo-monetdrias, relati-

vamente ao PIB.

Este fatoc demonstra, em primeiro lugar, a perda da ex-—
pressio do movimento de empréstimos de modo geral, pos meados dos
anos 70, e, por outro ladc e mais acentuadamente, quando se trata
do credito concedido pelo segmento dos bancos comerciais. Ressal-
te-ge, todavia, que do ponto de vista glebal e dada a configuragao
do sistema financeiroc atual, as posigoes isoladas ao nivel dos em-
prestadores finais sdo irrelevantes e ademais, os dados referem-
-ze somente 808 empréstimos tomados pelo setor privado, O gual

. : ( )
vem perdendo posigao nos anos mais recentes 36

Um terceirc reflexo relaciona-se a composigac dos Ativos

Financeiros emitidos pelo Sistema Financeiro e Tesouro Nacional.

{ 36 } Esses temas serao examinados, em maior detalhe, na sequéncia do texto.
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GRAFICO I.1

EMPRESTIMOS/PIB
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TABELA T.3

PRINCIPAIS ATIVOS FINANCEIROS

Final de ano - $%

ATIVOS 1964 1974 1984
Monetarios 92,2 42,9 10,8
Papel-moeda em poder do piblico 20,9 zggg. 2.6
Depositos 3 vista 71,3 35,8 8,2
Nao-Monetarios 7.8 57,1 89,2
Depbsitos de Poupanca - 9,9 26,0
Depositos a prazo 2,5 11,5 16,2
Letras de Cambio 4,0 14,6 6,4
Letras Tmobilidrias - 2,9 0,0
T{tulos da Divida Pibtica'® 1,3 18,2 40,6

TOTAL 100,0 100,0 196, 0

FONTE : Banco Central do Brasil - Boletins {vdrios numeros)

{1} Federal, Estaduais e Municipais.

£ notavel a transformagao ocorrida quanto ac tipo de ati
vo transacionado no mercado financeiro, a partir da crescente par-
ticipacio dos atives finmanceiros ndo-monetarios sobre o saldo to-
tal emitido. Esses papéis, em sua grande maioria, ao incorporarem
clausula de correcio monetdria (pré ou pos fixada) criam possibi-
1idade de ocorréncia de juros reais positivos. Dentre esses ativos
destacam-se crescentemente a captagdo de depésitos em caderneta de
poupanga — vinculada ao SFH — e ainda como maior expressao a

transacio com titulos da divida publica.

Nio resta duvida que o principal fator responsavel pela
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perda de participacdo dos haveres monetarios na composicao atual
foi a aceleragao inflaciondria. Ademais, o préprio recrudescimento
da inflagéo induziu e associou seus efeitos ao tendencial encurta-
mento nos prazos institucionais vinculados as aplicacdes rentdveis.
Ou seja, praticamente todos os ativos financeiros nao-monetdrios,
gradativamente, passaram a contar com maior grau de liguidez. Asso-
ciam-se ainda a esse aspecto a obstinada e rigida politica gover-
namental de controle da oferta monetaria (M1) e a “autonomizagao,

seguida do drastico aumento, da divida piblica interna.

Cabe sublinhar, desde logo, que a perda de importancia
da atividade de crédito "tradicional® dos bancos comerciais, tanto
em relagdo a estrutura de captacgio quanto e principalmente a con-

cessao de empréstimos e financiamentos, no implica -sua perda de

importancia enguanto instituigdes de crédito latu sensu, inclusive
e principalmente como unidades de acumulacio de capital financeiro,
devido a sua diversificagdo e conglomeragdo. As instituigdes nio-
-monetarias, em sua maioria, foram criadas pelos bancos comercials e
portanto sdo (ou se tornaram) coligadas a conglomerados  financei-
ros. Assim, os bancos comerciais, na condigao de "cabegas" dos
aaﬁglamerados, passam a expandir~se em todas as possibilidades dos
mercades institucionais, agora sob a configuragdc de um tnice blo-
co de capital — o grupo bancarico-financeiro. Passam a assumir,

neste sgentide, a caracteristica de multibanco.

Observemos a relagdo dos Haveres Financeiros medios
anuals com os respectivos valores do Produto Interno Bruto do Bra-

8il (GRAFICO I.2).

No periodo como um todo, os Haveres Financeiros totais
representam sempre niveis superiores a 1/4 do PIB. 0 guociente

cregsce até meados da década dos anos 70 (picos em 1973 e 1975 com



32

GRAFICO 1.2

HAVERES FINAHCEISOS/PIB




33

'pcuco mais de 37%), voltando a crescér somente nos anos 80, atin-
gindo mais de 40% em 1984. A primeira fase de ascengao convive com
uma certa constancia da relagao HM/PIB {(cerca de 15%) e com acen-
tuade crescimento da HNM/PIB (d658,5%, em 1969, para mais de 20% em
1973). Na fase intermedidria, é estavel a relagdc dos HNM/PIB e
cal ininterruptamente a doé Haveres Monetarios (4, 5% em 1984).
£ interessante cbservar que esta queda & malis gue compensada, a
partir da virada da década, pelo expressivo crescimento do percen-

tual HNM/PIB, o gual chega a atingir cerca de 36% no ultimo ano.

Essa ocorréncia vem, por outro angulo, também demonstrar
a impertancia assumida pela acumulacio em termos de ativos finan-
ceiros rentdveis (caderneta de poupanga, titulos da divida publi-
ca, etc.) em detrimento aos ativos monetarios de liguidez plena e
imediata (papel~-moeda e depositos a vista). Quer dizer, o0S ativos
financeiros cujos valores sao corroidos pelo curso da inflagao
tornam-se absolutamente inexpressivos na estrutura de acumulagao
financeira. Ademais, este quadro tende a se acentuar enguanto per-
durar a aceleragao inflacionaria junto a esguemas variados de apli-
cacdes financeiras protegidas de desvalorizagao, os guais, via
de regra sao isentos de risco e contam com alto grau de liquidez no

mercado financeiro em geral.

No bojo das reformulagdes, no curso dos aperfeigoamen-
tos posteriores, merecem ainda destaque: a criagao dos chamados
fundos de poupanga compulsoria instituidos pelo Governo {FGTS,
PIS e PASEP) com vistas a ampliar as fontes institucionais de fi-

nanciamentc a serem geridos por instituigoes financeiras
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oo {037
oficilais /i €& 08 mecanismos de captagao de recursos exter~
nes, particularmente na forma de emprestimos em moedas estran-
) { 38 )
geirasg » tanto por revestirem-se numa fonte alternativa de

x » [ L]
financiamento direto as empresas (Lei ne 4131), quanto por censti-
tuirem-se uma fonte de captagdo de recursos ao sistema bancario, a

serem repassados internamente (Resolugdo n? 63).

Os fundo de poupanga "forgada", dada sobretudo sua natu-
reza, apresentam niveis de desempenho estritamente pautados pelas
flutuacoes das atividades economicas em geral. Com efeito, a arre-
cadagao total dos tres Fundos em relagao ao PIB cresce até meados
dos anos 70 (quando chega a representar, em média, alge em torno
de 4%, nos anos intermedidrios) e cai vertiginosamente a partir de

entao, correspondendo a apenas 0,7% do PIB, em 1984( 39 ). Como

{ 37 ) 0O Fundo de Garantia por Tempo de Servigco (FGIS), instituido junto com
o seu gestor, o Banco Nacional da Habitag@o (BNH), teria como objetivo
basico proporcmnar amparo aos: trabalhadores em substltulgao a0 sistema
:mdenlzatorlo até entdo existente; & constituido por depositos compul-
sorios em conta vinculada, que as empresas sem excer;ao devem efetuar
mensalmente, de valor correspondente a 8% da rexmmeragao paga; além
de ser corrigido menetariamente, o Fundo rende juros de 3% ao ano am
favor 4o assalariado. O Prcgrama de Integragao Social (PIS) e o Pro-
grama de Formagao do Patrimonio do Servidor Publlco {PASEP), foram
instituidos em 1970 e destinados ao BNDES apds 1974. O PIS & consti-
tuido de recursos das empresas privadas, oriundos de uma DroporGac
sobre o faturamento ou folha de pagamento, para posterior distribui-
cac aos beneficidrios (empregados) de acorde com suas cotas-partes.
O PASEP, com recursos de origem fiscal, refere-se ac ambito dos servi-
dores péblicc}s, com finalidades analogas as do PIS. Ambos, além de
terem seus valores gtualizedos monetariamente, rendem ' juros  anuais
de 3%.

{ 38 ) A legislagado referente a entrada de capitais estrangeiros no Pafs, sob
a forma de empréstimos em moeda, se expressa nas sequintes reguiamen-
tagdes gerais: Lel n2 4131, Ge 3 de setembro de 1962; Instrucdoc n® 289
de 14 de janeiro de 1965 e as Resolugoes n®s, 63 e 64 de 21 e 23 de
agosto de 1967, respectivamente. A Led n? 4131 orienta globalmente a
politica sobre capital estrangeiro no Brasil, particularmente as toma-
das de empréstimos diretos pelas empresas :mternas no mercado finan-

ceire internacional. A Inatzugac ne 289, ja revogada, pc:ss:t,ba,lz.tava.a,
com beneplacitos, a contratagao de empréstimos externos em moeda, di-
retamente entre empresas do exterior e empresas do Pais. Fnguanto as

Resolucoes nfs. 63 e 64 pemltem 808 bancos comerciais e de investi-
mento e o BNDES a obtengao de empréstimos em moedas  estrangeiras a
serem repdssados internamente as empresas. :

{ 39 )} Dados de arrecadagdce liguida extraidos de Boletins mensais do  Banco
Central & Brasil,
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vemes, esta fonte institucional de recursos tem pouca significagao

relativamente ac movimento da economia brasileira, em especial
* " o, - .

neste ultimo periodo recessivo, quando, pelo agravamento da crise,

cai a arrecadagdo pari passu ao aumento dos saques.

J4 em relagio aos mecanismos institucionais de captagao
de recursos externos o quadro & absolutamente oposto. 0 endivi-~
damento externo total do Brasil se elevou nos ultimos 15 ancs a
uma taxa média de pouco mais de 20% ao ano. O total da divida al-
cangou aproximadamente 90 bilhdes de ddolares em fins de 1984. A
estrutura do endividamento, por sua vez, sofreu substancial altera-
¢do como reflexo, principalmente, de decisdes politicas internas

agsociadas as diferentes conjunturas do mercado financeiro inter-

nacional.
TABETA T.4
ESTRUTURA DA DIVIDA EXTERNA DO BRASIL
Final de Ano (%)
set/
1TENS 1969 1974 1979 1984
Financilamento de Importacoes 30,8 27,6 23,2 19,6
Eprestimos em moeda 36,4 65,3 69,4 73,4
Resolugao n® 63 ' 9,8 19,3 15,5 15,9
Ingtrucac ng 289 8,5 0,4 0,0 0,0
Lei n® 4131 18,1 45,6 53,9 57,5
Oubros 32,8 7.1 7.4 7.0
TOTAL 100, 0 100,0 100, 0 100,0

FONTE : Banco Central do Brasil (Boletins mensais).
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A mais significativa alteraglo estrutural do endivida-
mento externo brasileiro se da na primeira metade da década dos
?G( 4,0 ) - R .

. Nos ultimos 10 anos, embora a estrutura basica Sse man-
tenha, ainda e significative o crescimento da participaciio dos Em-

préstimos em Moedas Estrangeiras em relagio & dfvida total e dentro

deste item, destacam-se as tomadas de empréstimos via Lei n® 4131.

As operagoes amparadas pela Lei n2 4131, por suas carac-
teristicas, s3o realizadas preponderantemente por filiais de empre-
sas multinacionais ou empresas estatails, sobretudo porque a garan-
tia das operacdes & exclusivamente do tomador de recursos. J& pela
mecanica da Resolugdo n? 63, os recursos sao captados por insti-
tuigdes bancarias no mercado internacional e repassados no mercado
interno. Come vemos, em ambos os mecanismos grande numero das em-
presas internas, ao nivel "micro", foram financiadas com recursos
oriundcs do exterior, embora se possa afirmar, ao nivel "macro",
que a divida externa brasileira teve um carater essencialmente
financeiro; ou seja, nao havia necessidade da chamada "poupancga™

(4 )

externa para financiar nosso crescimento

A magnitude relativa da divida pode ser avaliada a par-

tir do seu confronto com o PIB nos dltimos 15 anos (GRAFICO I.3).

£ notdvel o crescimento do saldo médic da divida exter-
na em relagao ac Produto: de pouco mais de 10%, em 1970, a divida
total média passa a repregentar quase 50% do valor do PIRB, em
1984. £ conveniente sublinhar, no entanto, que o significade des~

sa relacac, antes de tudo, deve ser interpretado t3c somente como

{ 40 ) Nos tres Ultimos quingieniocs as taxas médias anuais de crescimento da
divida foram, respectivamente 31, 24 e 12%.

{ 41 )} Ver, neste sentido, o interessante trabalho de CRUZ (1984},
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um indicador entre duas grandezas tanto pela natureza da prdpria
divida (a qual j& nos referimos) e, ademais, porque boa parte dos
recursos tomados no exterior, contabilmente, estdo congelados no
Banco Central do Brasil, na forma de Depdsitos Registrados em Moe-

( 42 )

das Estrangeiras .

Em linhas gerais, a reestruturacgdo do sistema financei-
ro brasileiro visou proporcionar um novo padrio de financiamento
da economia mediante, principalmente, maior diversificagdao e espe-
cializagao dos intermedidrios financeiros, explicitadas sobretudo

nos novos esquemas e formas institucionais de captagBo interna e

externa.

4. A Nova Estrutura Financeira e seus Desdobramentos

Valem, neste contextc e preliminarmente, as observa~

( 43 )

goes de Moura da Silva ; quagdm estuda a evolugdc da interme-
diag@o financeira no Brasil, no periodo pds Reforma até segunda me-
tade dos anos 70, destacando tres fatores basilares no eixo das
transformagoes ocorridas: a ampliacdo das agéncias financeiras es-

tatais, o instituto da correcdo monetaria (particularmente a par-

tir de sua utilizagdc a posteriori) e a criagdo dos chamados Ffun-

dos compulsdrios de financiamento. Em sintese, pois, explicita dois
aspectos decisivos articulados a organizacido e funcionaménto do
sistema financeiro de entio: de um lédo, a maior intervencae es-
tatal na area financeira, se bem que muito mais no sentido da admi-
nistragac dos recursos financeirbs potencialmente canalizaveis para

investimentos (atraves, principalmente, das chamadas operagoes

{ 42 ) Estamos nos referindo, basicamente,ﬁé Circulgr n? 230, de 29.08.7%4,
relativa aos bancos repassadores e a Resolucao n? 432, de 23.06.77, re-
lativa as empresas tomadoras em geral.

{ 43 ) MOURA DA SILVA (1979).
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de repasses) e, de outro, a institucionalizagio das bases e formas
propicias ao processo de acumulagao essencialmente financeira, a
partir do gqual seria delineado o cunho caracteristico da interme-
diagac financeira, consubstanciado em fatores degestimuladores do
investimento produtivo. Como veremos mais detalhadamente adiante,
20 lado de uma invers3o no sentido do financiamento estatal —~» pri-
vado, a "orgia" financeira amplia-se substancialmente, reflatindo
sobretudo a aceleragado dos processos de endividamento publico e

externo.

A nova estrutura financeira, portanto, representa de
fato o langamento das bases institucionais 2 acumulagdo financeira,
em sua maior parte apoiada em titulos da divida pﬁblica( 4 ). Cabe
lembrar gue esses titulos, representando tao somente direitos a um
fluxo de renda futura inteiramente desvinculado, quer da geragao
de renda posterior (no sentido produtivo), quer de referéncia pa-
trimonial (no sentido de quinhdes de capital), assumem a forma de
“capital ficticio", na concepgdo mais ampla do conceito de Hilfer-

ding( 45 ).

Assim, a expansao verificada no movimento do mercado
financeiro institucional ndc esta associada ac movimente da econo-
mia no sentido real. A acumulacao de ativos financeiros, neste
caso, pode percorrer seu proprio caminho completamente dissociada
da eventual acumulagado de capital vinculada a expansdo produtiva
da economia. Tal manifestagdo, por seu turno, nao é particular ao
caso brasileiro, peois que "todos og gistemas financeiros cumprem
a fungdeg intrinseca de centralizagdo dos excedentes financeiros ou

do capital-dinheiro sem aplicagdo rentavel e/ou segura no setor

{ 44 ) Ver neste sentido TAVARES (1983).

(45 ) HILFERDING (1963)
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produtive. Vale dizer, cumprem a fungdo que lhes é especifica num

sistema capitalista: de valorizar o capital no circuito financei-~

m,.( 46 )‘

Por fim, em termos gerais} a reforma teve uma vertente
fundamental relacionada é_gestagéo,em base ampliada e diversifi-
cada, de processos de endividamento. Tais processos atingiran:
ag unidades familiares (como ja nos referimos); o Governe, a par-
tir da colocag@o dos titulos da divida pablica de sua emissdo; as
empresas privadas e estatais, nBo s6 através do usual sistema cre-
diticio interno, mas principalmente a partir das tomadas de emprés-
timos externos; e finalmente o sistema baﬁcério, enquanto tomador
de empréstimos em moedas estrangeiras para repasses internos. A
articulagdo geral das secdes, enfim, pode.ser resumida num trecho
de Conceigdo Tavares, quando, ac analisar a evolucdo dos  ativos
financeiros globais a partir de uma expansao acelerada nos anos 70,
afirma gque tal expansdo "exprime a resposta, do lado dos atives, ao
crescimento acelerado dos passivos gerais da economia, isto e, do
endividamento das familiasz (consume metropolitano), das empresas
{produgac e investimento) e do Estado (sobretudo através do endi-
vidamento externo que tem como contrapartida monetaria o endivida-
mento interno). A maicr parte das 'poupangas' gue ocorrem para com-
prar esses ativos nac sao em realidade poupanca em nenhum sentido,

o { 47 )
nem MLCro nem macroeconomicol .

{ 46 ) TAVARES (1983), pg. 109,

( 47 ) TAVARES (1983}, pg. 115.
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CAPITULD 11

TRANSFORMACOES ESTRUTURALS DO SISTEMA
BANCARIO PGS 1970

1. O Desempenho da Economia e a Politica Economica

O sistema bancério brasileiro passou por profundas trang
formagOes estruturais nos Ultimos 15 anos. De um lado, acompanhan-
do o movimento ciclico da economia e, de outro e principalmente,
como reflexo do curso da politica econdmica vigente. Um panorama
geral deste periodo, ao nivel do desempenho da economia brasileira,
pode ser mostrado contrapondo os comportamentos de trés indicadores
basicos: a evolugdo do produto real, o processce inflacionarioco e o

crescimento do endividamento externo (GRAFICO I1.1).

0 traco geral das evolugOes, de pronto, explicita treés
fases distintas, a partir da contraposicac dos comportamentos indi-
viduais. Assim, temos um primeirc guinguenio onde convivem elevadas
taxas de crescimente do produto real e da divida externa com infla-
3o relativamente baixa; uma fase intermedidria, segunda metade dos
anos 70, onde o patamar inflacionario ja é mais elevado e caem sen-
sivelmente as taxas anuais de crescimento do preduto e da divida;
finalmente, nos anos 80, o guadro scfre drastica inflex&oc: a infla-
¢Ac estoura,o produto fica estagnado e o endividamento externo man-

tém suas taxas anuals em niveis baixos.

Por outro lado, tal corte temporal identifica-se plena~
mente com as mudancas no comando da politica economica  brasileira
- nas Figuras ministeriais de Antonio Delfim Netto, Mdrio Henrigue

Simonsen e Antonio Delfim Netto — a partir das quais sintetizare-



GRAFICO II.1 43

TAXAS DE VARTACAO DO PIB REAL, INFLACAO E DIVIDA EXTERNA

CRaxas:
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mos, mals adiante, essas respectivas gestdes.

Decorrente do movimento geral da economia, o© eixo das
transformagoes, do ponto de vista do capital bancdrio, explicitou~
-se atraves das seguintes ocorrencias:

« movimento de goncentracdo, pelo desaparecimento de vd-

rios bancos através, principalmente, de uvm intenso processo de fu-

soes, incorporagdes, etc.:

. movimento simultaneo de conglomeracio no setor finan~
ceiro, no rumo da centralizagdo de capital, mediante criagao e gru-
pamento de instituigOes financeiras "especializadas" em cada merca-

dog

. emergéncia e conseclidagido dos chamados multibancos —
fruto dos movimentos anteriores ~— reforgando a competicdo via di-
versificagao das operagdes e servigos financeiros; e

. gestagac de um mercado nacional de crédito, para o

gqual e tambem a partir do qual surgem os multibancos, levando pra-—
ticamente a extingdo os grupos financeiros, ou os capitais banca-

rios, caracteristicamente regionais ou estaduais.

Por outra parte, altera-se substancialmente ¢ perfil o-
peracional do setor bancario, conjugandoc os fatores institucionais
ac desempenho da economia bfasileira em cada fase, ao longo desses
dltimos vinte anos. Em largos tracos, o triénio 1965/67 corresponde
aos chamados anos das reformas, a partir das quais, inclusive, se
daria o badalade "milagre" brasileiroc (1968/73)., Apos este ciclo
expansivo a economia brasileira entra numa das mais profundas cri-
ses de sua histSria, Do ponto de vista do setor bancdrioc, os efei-
tos da presente recessio ocorreriam com certa defasagem — fato na-
tural em se tratando de atividade financiadora — e foram potencia-
lizados pelos rumos da politica econdmica, particularmente das po-

liticas anti-inflacionaria e de endividamento (piblico e externo)
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adotadas. Com efeito, o sistema bancario brasileiro na atualidade
evidencia:z

- ampliacdo das margens de risco associada ao baixe re-
torno operacional ativo; e

. encarecimento relativo dos itens institucionais de
captagao, acarretando, em consequéncia, uma onerosa composicao pas-

51lve.

Examinaremos, em complemento, oS tracos gerais do curso
da politica econdmica, de um lado, destacando os periodos em que o
dominioc desta politica esteve concentrado nas maos de um forte
"policy maker" e, de outro, evidenciandeo as alternfncias nas <3ire~
trizes e énfases seguidas. Desta forma, enfocaremos um primeiroc pe-
riodo, compreendido entre os anos 1969 a 1974, correspondente a
primeira gestao do ministro Delfim Netto; um segundo, entre 1974 e
1979, relativo a fase do ministro Simonsen e, finalmente, de 1979 a
1984, que corresponde 3 dltima gestdo do ministro Delfim. Outros-
sim, devemos esclarecer que a sintese reportara, de modo geral, as
principais medidas referentes ao setor bancdrio-financeiro -— obije-
to do trabalho — e de carater interno, porguanto em partes éubse~
guentes do texto serao tratadas as medidas voltadas para © ambito

externo.

0 primeiro periodo delfiniano identifica-se com a fase
durea do '"milagre"” brasileiro, onde o bindmio crescimento-inflacio
conviviam em perfeita harmonia. Do ponto de vista do setor finan-
ceiro, a situag¢do de controle e determinagdo politica foi de rela-
tiva tranguilidade, em particular pela prdpria expansidc generaliza-
da dos setores, satisfatoriamente atendidos com crédito bancdrio, e
pela comoda condigdo. dos endividamentos externc e publico interno.
Desta forma, uma tonica da fase diz respeito a fixagdo, em sen-

tido gradativo de redugdo, de taxas de juros — custo do dinheiro -—
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praticada pelas instituigaes.crediticias em geral( 1 ). Ao mesmo
tempo, procurcou-se estabelecer medidas compensatérias, ou de con-
trapartida, no sentido de atenuacBo dos efeitos sobre 0s segmentos
institucionais afetados. Assim, concedeu~se redugao no compulsdrio,
em conjunto com a ampliagdo de sua parte remunerada com corregaoc
monetdria (ORTN); reduziu-se taxas de captagao em geral; conferiu-
~-8¢ maior especializagao ac mercado, sobretudo o de captagao; e,
por fim, particularmente na area das financeiras, elevou-se o limi-
te operacional de financiamento ao consumidor e ampliou-se o valor

dos financiamentos, para efeito de dispensa de alienagao fiducia~-

ria( 2 ).

Em 1974, com a entrada do novo governo, ndo obstante ja
se pudesse perceber a configuragdo da crise a nivel mundial, o cli~-

ma& internc ainda era de euforia, tanto que, no corte da politica

{ 1) Para o segrento dos bancos comerciais tivemos a Resolucao n® 114, de
07/05/69, fixando taxas maximas de juros que deveriam ser cobradas nas
operagOes ativas; a de n2 134, de 18/02/70, fixando novas taxas e ex-
cluindo do teto as operagbes lastreadas por repasses internos e exter—
ms; a de n? 207, de G2/02/72, instituindo novas e mencres taxas maximas
de juros e a de n® 242, de 16/01/73, trazendo novas redugdes. Na 4area
dos bancos de investimento e das financeiras destacam-se: Resolugdc n@
115, de 21/05/69, reduzindo o custo do dinheiro, através de percentual
minimo {12%), exluiths repasses internos e externos; Resolucio n2 136,
de 18/02/70, com nova redugao (10%) e Resolugdo n® 245, de 16/01/73, que
fixou taxas méximas de remumeragdo real dos Financiamentos dos bancos de
investimento em 8% a.a. e estabeleceu redugdo para as financeiras compa-
tivel com sua taxa de captacdo.

{ 2} A Resolugao n2 123, de 21/08/69, reduziu o compulsdrio e a n2 134, de
18/02/70, facultou a aplicagao do mesmo em ORTN (de 30 para 55%). As re-
dugoes na remneragao dos depdsitos a praze foram determinadas sucessi-
vamente pelas Resolugoes: n? 210, de 02/02/72, e 244, de 16/01/73. Caso
andlogo para Letras de Cambio pelas Resolugbes n® 212, de 02/02/72, e n®
244, de 16/01/73. A Resolugao n? 211, de 02/02/72, proibiu os bancos de
investimento de operarem com aceite cambial., E, finalmente, na area das
financeiras, a elevagao dos limites operacionais circunscreveu-se as
Resolugoes n? 163, de 24/12/70, n2 197, de 30/11/71, e n® 274, de
10/01/74; engquanto no caso da alienacdo fiduciaria as Resolugdes n® 198,
de 30/11/71, e n® 273, de 10/01/74.
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economica, planejou-se um ambicioso crescimento economico explici-
tado no II PND. Neste contexto, a administragac Simonsen teve dois
momentos: o primeiro denotande a tentativa de levar a forga as me-
tas planeijadas para, em seguida, decretar o abandono, ja tardio, da
"eartilha”™ entdo reconhecida como de elaboragdo eguivocada. Assim e
no ambito do setor bancario, nos primeiros dois anos do novo go-
verno, embora tenha se mantido a politica de fixagao das taxas de
juros praticadas no mercado, comega-se a ceder permitinde aumentos
generaliéados nas taxas de juros dos empréstimos bancarios, ao mes-
mo tempo em gue autoriza-se subidas gradativas nas remuneragoes

¢ 3 ) 35 em 1975/76,

de captacdes rentaveis, também de modo geral
abandona~se totalmente a politica de fixagao e controle do custo
interno do dinheiro, através da liberagdo da taxa de juros (de a-
plicacido e captagdo), para tédqs os papéis e operagdes dos varios

(4 )

segmentos institucionais crediticios .

- -~ ] > b o~ !
Tal determinacdc estarihs associada a elevagao nas taxas
de juros internacionais, fato que nos impunha a necessidade de man-
ter um diferencial no custo do dinheiro, capaz de nao desestimualar

as tomadas de empréstimos no mercado financeiro internacional.

Ainda nesta fase é demonstrade também um nove tipo de
preocupagao relacionado ao processo inflacionario, tanto pela pos-

sivel influéncia da corregao monetaria estipulada nos ativos finan-

{ 3 ) Resolucdo n¢ 286, de 03/05/74 introduzindo elevacao nas taxas de cap~
tacdo. Resolugao n? 293, de 23/07/74, elevando mais as taxas, inclusive
as de financiamentos dos bancos de investimento e financeiras. Resolu-
cao n? 309, de 25/10/74, com nova elevagao para bancos de investimento
e Resolucgac ne 368, de 09/04/76, aunentando as taxas para oS Lancos co-

merciais.

{ 4 ) A Resolugio n® 322, de 15/04/75, estabeleceu taxa de mercado para cap-
tacoes (depositos a prazo e aceites cambiais). A Resolugao n? 361, de
12/03/76, liberou as taxas {(mercado) de aplicagdc para bancos de inves-
timento e financeiras e a Resolugdo ne 389, de 15/09/76, estendeu a li-
beracdo aos bancos comerciais.
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ceiros rentaveis, gquanto pelo aumento da demanda. Com efeito, fo-
ram baixadas medidas impeditivas para utilizacdo generalizada de a-
plicagdo da correc¢lo monetaria pré-fixada nos titulos, engquanto,
per cutra parte, reduzia-se gradualmente os prazos de financiamento
ao consumo (na drea das financeiras) e elevava-se o] compulsério
dos bancos comerciais. Por fim, ja em seus dias derradeiros (final
de 1978 e principio de 1979%), a administragao Simonsen estabelece,
em percentual, o calculo do chamado "rendimento real”, cujo papel
era o de limitar as remuneragoes de cbrigagdes indiretas rentdveis

( 5 )

emitidas por instituigas financeira .

Em meados de 1979, no bojo de sua "entrada triunfante",
o minisiro Delfim pratica inicialmente uma politica desenvolvi~
mentista . Logo em seguida, no entanto, comega uma longa e tortuosa
caminhada adotando intmeras medidas de nitido carater recessivo,

Foi, na verdade, um comego tropego.

Cabe sublinhar, nesta fase, ¢ viclento impacto absorvido
pelo segundo chogque do petroleo (1979) e a emergéngia dos impasses
mais drasticos relacionados a administracdo da divida externa — a
partir da famigerada ingeréncia do Fundo Monetaric Internacional no
curso da politica econdmica interna. Do ponto de vista interno mais
geral o periodo registra duas maxidesvalorizagﬁes do cruzeiroc: a
primeira em fins de 1979 e a segunda no inicio de 1983. Outro aspecg
to da maior relevancia, que certamente trouxe grande impacto ao
mercado finanéeiro, foi a determinagioc do uso da corregdo monetaria

mediante pré-fixagdo, em toda sua extensao e nas diferentes formas

{ 5 ) Flevagac do compulsdric: Resolugdes n® 375, de 09/04/76 n? 382, de
21!07/?6 e n? 446, de 19/10/77. Houve ainda uma redugdo temporaria no
aompulsorlo em meados de 1977 (Resolugao n? 424, de 19/04/77). A pré-
~correcao monetaria so foi permltlda para. ap11cagoes de prazos inferio-
res a 2 anos (Resolugdo n? 286, ja citada). Reducdo nos prazes de fi-
nanciamentos das financeiras: Resolugao n® 383, de 21/07/76, n2 510, de
24/01/79, n& 522, de 14/03/79, e n® 538, de 16/05/79.
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de aplicagdo, durante o ano de 1980. Nio resta ddvida que, dentre
0s inumeros reflexos desta medida, toma evidéncia o efeito negati-
vOo sobre a intermediacgic financeira institucional, principalmente
por consubstanciar um fator.desestimulador as aplicagdes financei-

ras em papeis especificados e sujeitos a tal clausula.

Dentre as principais medidas relacionadas egstritamente
ao setor bancario-financeiro destacam-se: de inicio, a imposicao
de redugoes sucessivas no custo do dinheiro nas operacdes ativas
das instiuigdes financeiras crediticias, gque s6 mais tarde (1981}
seriam liberadas, concomitante a adogéo dos chamados limites de
crescimento nas aplicagdes dessas instituigoes, mediante o contro-
le guantitativo do credito. Esse controle, por.sua vez, continuou
na primeira metade de 1983 — inclusive com periodizacgao trimes-—
tral - para ser totalmente extinto no meioc deste mesmo ano. Outro
destague no pericdo refere-se ao estabelecimento, em meados de

1982, de aplicagdo da correcdo monetaria sempre a posteriori,

seja para operagoes ativas, seja para titulos institucionais de
captagdo; o gual, dois anos depois, seria em parte suprimidec pela
autorizagdo de uso da corregdo monetdria pré-fixada em operagdes
ativas do sistema bancario, desde que lastreadas com recursos in=-

{6

interncs .

{6 } FEm 30/08/79, redugao de custos para operacoes ativas dos bancos comer—
ciais (Resolugdo n? 560) e dos bancos de investimento e financeiras
(Resolugao n2 561). Fixagao de custos maximos nas operagdes ativas pa-
ra bancos comerciais e de investimento (Resclugaon® 651, de 12/11/80).
Estabelecimento de taxa de mercado para os bancos comerciais e de in-
vestimento, em 21/01/81, pela Resolugdo n? 673, No caso da limitagdo
do crescimento das aplicagoes foram baixadas: Resolugio n¢ 605, de
02/04/80 (exercicio de 1980), n2 717 e 718, de 22/12/81 (exer01c1o de
1982}; no anc sequinte, Resolugoes n2s. 779 e 780, de 16/12/82, era
ainda mantido o controle quantltatlvo do credito. Em 1983 (manutencdo
com referéncia trimestral), Resolugtes n2s. 786 e 795, de 11/01/83, e
n%s. 805 e 806, de 10/03/83, respectivamente para bancos de investi-
mento e bancos comerciais. A extingdo total desse controle foi estabe-
lscido em 09/06/83 pela Resolugdo n2 835. As Resolugées n®s. 752 e
753, de 12/O8f82 estabeleceram sempre Corregac monetdria a_posteriori
nas operagoes ativas e a de n2 912, de 05/04/84, autorizou o usc da

pre-flxagan.
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2. Os Movimentos de Concentracao e Conglomeracio

A matriz do atual perfil do setor bancidrio brasileiro
originou-se de manifestacdes proprias do capitalismo, explicitados
nos movimentos de concentragao e congloméragéo. Esses movimentos,
de inicio, foram incentivados €, em boa parte, patrocinados pelo
Governo, que buscava, de modo geral, tornar o sistema financeiro
institucional mais eficiente, particularmente via economias de es-
cala. As Autoridades Governamentais argumentavam gque, de um lado,
a partir da queda nos custos operacicnais dos bancos, haveria pos-
sibilidade de ocorréncia de taxas de juros bancdrios mais baixos
e, de cutro, a partir da consolidagao de grandes instituigbes ban=-
carias, estas atenderianm suficiente e diversificadamente as neces-
sidades financeiras das grandes empresas, bem como viriam a atuar
mais incisiva e diretamente em areas nao financeiras, tais como:

)

industrial, comercial e de outros servigas( . J& no periodo re
cente, no entante, com a conglomeracio consolidada, ¢ movimento
concentrador adquire um novo caréter, dentro da 1dgica capitalis-
ta, e, sem duvida, & revelia das Auteoridades Governamentais, ad-
vindo da luta concorrencial dos blocos de capital vis-a-vis as di-
mensces e potencialidades de um mercado financeiro em crise. Num
primeiro momento, a concentragdo bancdria ocorreu no segmento dos
bancos comerciais nio s6 por sua maior expressao associada a | sua
precedéncia temporal sobre as demais instituigbes, mas também pelo

fato desses bancos virem a assumir a condigdo de cabegas dos gru=

pamentos financeiros em formagdoc. Posteriormente, o fendmene da

( 7 ) Como ilustragic reproduzimos a frase eufdrica de uma  publicacdo , do
Banco Central do Brasil: "continua em franco desenvolvimento a politi-
ca de fusdes e incorporagtes, como uma das formas mais eficientes de
reducao dos custos operacionais e maximizacdo de lucros". BACEN (1975)

pg. 3.
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concentragac generaliza-se e atinge sobretudo instituig¢des finan-
ceiras independentes (nao conglomeradas) ou conglomerados finan-

ceiros de menor porte.

2.1. Bancos comerciais

No caso dos bancos comerciais, o movimento de concen-
£racaoc, em due pese sua maicr ou menor intensidade (tema exausti-
vamente estudado em varios trabalhos, por sinal convergentes( 8 2
refletiu~se tanto na diminuig¢dc do numero de instituicdes em fun-
cionamento, bem como no aumento de participacdo das empresas 1i-
deres, em termos dos mercados institucionais de captagdo e aplica-
gao.

TABELA TT.1

NUMERC E AGENCIAS DE BANCOS COMERCIALS EM FUNCIONAMENTO

Final de Ano

PRIVADOS NACTONAIS Esmmmms(?‘) TOTAL
ANDS SFDES AGENCIAS  SEDES AGENCIAS SEDES AGENCIAS SEDES AGENCIAS

1870 28 2,203 142 5.623 8 35 18 7.861
1974 28 2,791 72 5.495 9 34 109 8.320
1979 27 3.712 68 6.863 13 38 108 10.813
1984 28 5.834 64 8.843 19 59 111 14.736

FONTE: Banco Central do Brasil (RelatOrios Anuais).
{1) Federais (BB, BNB, BASA e Banco de Roraima) e Estaduais.

{2} Bancos de controle de capital estrangeiro

Ac nivel do numero de estabelecimentos Ybancarios fica

{ B ) Scbre concentragao bancéria citamos apenas 08 trabalhgs mais recentes:
CARVALHEIRO {1982} e MARQUES (1982). Sobre concentracao PERDIGAD(1983).
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patente gue o movimento de concentragaoc verificou-se exclusivamen-
te no segmento privado nacional e ademais circunscreveu-se funda-
mentalmente ao primeiro periodo (anos iniciais da década dos 707}.
Por gutro lado, é relativamente expressive o crescimento no numero
de bancds estrangeiros no periodo, scbretudo a partir da sequnda
metade dos anos 70, a despeito da politica protecionista aplicada
ao setor. Tal fato, na verdade reflete a politica de reciprocidade
: : . U

do Brasil mantida com varios paises .

Em simultaneo, ¢ notdvel o crescimento da rede de agen-
cias bancArias nesses ultimos quinze anos, particularmente no con-
junto dos bancos oficiais capitaneades pelo Banco do Brasil, A
disseminagac global da rede bancaria reflete-se no crescimento do

nimero de agéncias por sede, de exatamente trés vezes de 1970 a

1984.
TABELA I1.2
RELACAO AGENCIAS/SEDE DE BANCOS COMERCIAIS
Final de Ano
BANCO 1O DEMATS BANOOS PRIVADOS
ESTRANGEIROS
ANOS BRASTL QFICIAIS NACIONALS TOTAL
1970 740 54 _ 39 4 44
1974 969 67 76 3 76
1879 1.136 : 99 100 2 a8
1984 2.401 127 138 3 132

FONTE: Banco Central do Brasil (Relatdrios Amuais)

Com excegaoc do conjunto de bancos controlados_pelo ca-

pital estrangeiro —— cuja expansac interna da rede de agencias ¢

{ 9 ) Essa reciprocidade foi estabelecida legalmente (Lei n? 4431) e seus
efeitos serdo examinados em partes subseqientes do tewto.
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blogqueada pelc Banco Central do Bragil —- o8 demais segmentos a-
presentaram significativos aumentos na relagaoc agencia/sede. Embo-
ra o destaque isolade seja do Banco do Brasil, o conjunto dos ban-
cos privados nacionais é o que apresenta, no perisdo.todo, © maior
crescimento relativo, quando seu coeficiente agénciafsede multi-

plica-se por quase quatro vezes, de 1970 a 1984.

Em termos gerais, portanto, og primeiros dados indicam
que o setor bancaric comercial foi alvo de um amplo e intensc mo-
vimento de concentragao e de centralizagao de capital, ao mesmo
tempo em gue logrou um fortalecimento institucional das respecti~
vas estruturas bancarias ~—— manifestagoes tipicas quando de acir-

ramento da competigdo interbancaria.

Vejamos a ampliacdc dos tamanhos dos bancos, em termos
dos mercados institucionais, a partir das participacdes nos movi-
mentos de captagac (depdsitos do publico) e aplicagdo {emprésti-

){ 10 ). No caso dos depdsitos totais captades, o quadroc basi-

HOS
¢0 apresenta sensivel alteragac no corte de propriedade de capital

(bancos oficiais e privados), nos Ultimos 15 anos.

{ 10} Alguwas Tsbelas naoc 1ncluem dados do Banco do Brasil, posto que, além
de banco comercial & um grande banco de fomento e tambem Autorldade
Monetaria. Desse modo, alem de ter grande peso no sistema hancarlo,
suas operaqces $80 mais autonomas porquanto nic estio sujeitas as
normas gerals impostas acs demais bancos, como por exemplo: compulso-
rio, redesconto, etc.
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TABELA I1I.3

DEPOSITOS TOTAIS CAPTADOS POR BANCOS COMERCIAIS

(%)
BANCOS 1969 1974 1979 | 1984
Banco do Brasil 39,6 36,0 26,2 21,4
Demais Bancqs Oficiais 16,5 18,8 19,9 18,1
Bancos Privados(l) 43,9 45,2 53,9 60,5
TOTAL 16G,0 100,0 100,0 100,0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensgais)

{1) Nacionais e Estrangeiros

A posigac perdida pelo Banco do Brasil, no mercado de
captagao direta do piblice, foi sendo ocupada basicamente pelo
segmento dqs bancos comerciais privados. No corte de bancos ofi-
ciais e privados, ha uma nitida inversdo do gquadro, segundo as po-
sig0es nos anos extremos: o percentual de cerca de 40% referente
a0 conjunto dos bancos privados, ém 1969, cabe aos bancos ofi-
ciais, em 1984. A excegdo do Banco do Brasil, os maiores bancos,
de modo geral, mantém relativa estabilidade em suas posigdes no
mercade de captagio de depdsitos totais do publico, particularmen-

te na ultima década.

TABELA II.4

PARTICIPAGCOES DOS MAIORES BANCOS COMERCIAIS

NA CAPTACAO DE DEPOSITOS TOTAIS

(3)
Ne pE BAncos' 1) 1969 1974 1979 1984
5 maiores 25,4 35,6 33,5 33, 8
10 maiores 39,4 54,86 50,8 51,2
1% maiores 49,0 65,5 62,8 64,8
20 maiores 56,5 73,8 72,1 72,4
25 maiores 62,9 80,6 80,4 77.0

FONTE: Revista Bancdaria Brasileira (para dados individuais) e Ban-
co Central do Brasil (para dados globais),

{1} exclusive o Banco do Brasil.
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O quadro reflete claramente a fase onde ocorre um movi-
mento de concentracao mais intenso: de 1969 a 1974, correspondendo
ao movimento de concentragio induzida. Nos anos recentes, naoc ha
indicios de grandes desniveis entre os maiores.bancos: ou seja, os
lideres mantém suas posicdes no mercado. A intensidade da escalada
da concentragdo pode ser avaliada, também, a partir da constatagado
de que, enquanto em 1969, dezesseis bancos (7,5% do universe) cap-
tavam mais da metade do total de depdsitos, em 1984, apenas dez
bancos (9,1% do total) respondem por esta margem de captacdo. Ade~
mais, o8 dados também demonstram que 08 dezessels malores bancos,
em 1969, captavam em média mais de 12 vezes o saldo médio de depd-
sito dos deﬁais (196) bancos; em 1984 este indice atinge para os
dez primeires bancos mais de 10 vezes o depdsito médic dos 100
restantes. As participag¢oes isoladas apresentaram sensivel cres-

cimento até 1979 e relativa estabilidade no Gltimo guingiénic.
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TABELA II.5

PARTICIPACOES DOS DEZ MAIORES BANCOS COMERCIAIS NA

CAPTACAC DE DEPGSITOS TOTAIS

(%)

BANCOS 1969 1974 1979 1984
AUXILIAR - - 2,3 -
- BAMERINDUS - 3,3 3,6 3,4
BANERg (1) 2,5 3,4 3,3 -
BANESPA 7,4 11,0 7,2 6,0
BRADESCO 6,1 11,0 11,4 10,1
CITIBANK - - - 3,4
COMIND 2,5 2,9 - 3,4
gcondMICO - - - 3,2
1TAU 3,3 7,8 7,0 7.6
MERCANTIL DE SAQ PAULO 2,5 2,9 2,7 -
NACIONAL 3,1 3,6 4,5 5,1
HORDESTE DO BRASIL 5,1 - - -
npan el 3,4 4,6 4,3 4,0
UNIBANCO _ 3,5 4,1 4,5 5,0
TOTAL 39,4 54,6 50,8 51,2

FONTE: Revista Bancaria Brasileira (para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil (para dados globais).

{1) Denominagdo em 1969 e 1974: Banco do Estado da Guanabara.

{2} Denominag¢@c em 1969: Banco da Lavoura de Minas Gerais.

Em primeiro lugar, & interessante observér' que, nesses
dltimos 15 anos, apenas catorze bhancos classificaram-se entre os
dez maiores depositarios, nos vérios anos éelecionadas; além dis-
80, seis bancos constam da listagem em todos os anos e, inclusive,
dividem entre si as primeiras posigOes desde 1974 (BANESPA, BRA~

DESCO, ITAU, NACIONAL, REAL e UNIBANCO). Por outro lade, somente
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guatro instituigOes aparecem uma Unica vez, alternadamente, nos
gxtratos dos dez maiores (AUXILIAR, CITIBANK, ECONOMICO e BANCO DO
NORDESTE DO BRASIL)}. A excegfo do BNB (32, em 1969) os demais (AU-
XILIAR, CITIBANK e ECONOMICO) foram sempre og ultimos colocados no

"ranking"” dos dez maiores bancos, em seus regpectivos anos.

No casc dos empréstimos a situagdo nZo &, de tudo dife-

rente,
TABELA II.6
EMPRESTIMOS CONCEDIDOS POR BANCOS COMERCIALS
{%)

BANCOS 1969 1974 1979 1984
BANCO DO BRASIL 35,0 42,72 40,6 16,2
DEMAIS BANCOS OFICIAIS 23,3 21,6 24,2 34,8
BANCOS PRIVADOS®L) 41,7 36, 2 35 2 49,0

TOTAL 100,0 100, 0 100, 0 100, 0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais).

{1} ©Nacionais e Estrangeiros.

A queda de participagao do Banco do Brasil, neste caso,
¢ ainda mais violenta e ocorre de forma mais drastica no periodo
dos ultimos 5 anos. Este comportamento, sem duvida, reflete a con-
dicdo de Autoridade Monetaria de Banco do Brasil, uma vez gque o
seu item de Empréstimos reveste-se (no viés monetarista), num dos
mais importantes instrumentos de politica monetaria, do ponto
de vista da condugaoc do orgamento monetario, e portanto vem sendo
alvo de medidas contracionistas na "ingrata" luta governamental
contra a inflag¢ao. A participagao dos demais bances governamentais
& cfescente, enquanto o segmento privado ¢resce seu percentual so-

mente de 1979 a 1984,
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Observemos as maiores participagdes nos respectivos

saldos de empréstimos anuais no periodo enfocado.

TABELA IT1.7

PARTICIPAGOES DOS MAIORES BANCOS COMERCIAIS NOS

EMPRESTIMOS CONCEDIDOS

(%)

(1) 1969 1974 1979 1984

N2 DE BANCOS

5 maiores 26,4 . 34,8 33,1 33,4
10 maiores 38,7 50,2 46,7 45,3
15 maiores 48,0 61,6 58,0 55,4
20 maiores 55,3 70,5 68,9 62,9
25 maiores 61,7 77,7 76,9 68, 3

FONTE: Revista Bancaria Brasileira (para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil (para dados globais).

{1} ®Bxclusive o Banco do Brasil.

No caso dos empreéestimos, a grande alteragéb no sentido
de concentragao se da nos primeiros anos da década dos 70, posto
que a estrutura basica dos Ultimos anos praticamente se mantém. No
primeiro periodo, no entanto, o movimento é bastante forte, pois
que, dezessete bancos, cerca de 8% do total, respondiam por mais
da metaae dos empréstimos concedidos, em 1969, e apenas dez, cor-
respondende a pouco mais de 9% do universo, somam tal magnitude em
1974; continuando praticamente este numero ate 1984. Enquanto, em
196%, os dezessete maiores bahcos emprestadores apresentavam um
saldo médio de empréstimo eguivalente a 12 vezes o saldeo médio
smprestado pelo conjunto de bancos restantes (195), no dltime ano
os doze maiores bancos (responsaveis por cerca da metade do saldo
de empréstimos) emprestam pouco mais de B vezes, em média, o valor

medio correspondente aos 98 bancos menores. Em termos individuais,
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o comportamento & ligeiramente diferente do ocorride no caso dos
depésitos, dada, principalmente, a alteracdoc da estrutura de cap-
tagao de alguns grandes bancos.

TABELA 11.8

PARTICIPAGCOES DOS DEZ MAIORES BANCOS COMERCIAIS NA

CONCESSAC DE EMPRESTIMOS

| (%)
BANCOS ' 1969 1974 1979 1984

panTall) 2,6 - - -
BAMERINDUS - 2,7 2,7 -
BANERJ ' 4) 4,5 4,1 3,1 2,3
BANESPA 8,3 10,5 13,2 12,4
BANRISUL | - - 2,5 2,6
BRADESCO 4,7 7,6 6,1 4,6
CITIBANK - : 2,5 4,4 7,0
CREDIREAL 2,5 - - -
1TAU | 3,0 7,4 4,0 3,6
NACIONAL 2,5 3,0 - 2,3
NORDESTE DO BRASIL 5,9 5,2 5,0 5,7
rean'3) 2,5 3,8 2,9 2,3
UNIBANCO 2,2 3,4 2,8 2,5
TOTAL 38,7 50,2 46,7 45,3

FONTE: Revista Bancdria Brasileira (para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil (para dados globais).
{1} Absorvido pelo BRADESCO, em 1973.
(2) Denominagac em 1969 e 1974: Banco do Estado da Guanabara.

{3} Denominagido em 1969: Banco da Lavoura de Minas Gerais.

Sob este aspecto, apenas doze bancos revezam-se entre

os dez mailores por empréstimos (excetuando-se ¢ caso do Banco da
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Bahlia que foi incorporado pelo BRADESCO ainda no primeiro perio
de). Constam da lista, em todos os ancs, exatamente sete bancos
{BANERJ, BANESPA, BRADESCC, ITAL, NORDESTE DO BRASIL, REAL e UNI-
'BAﬁCO), cince dos quais desfrutavam da mesma condigdo, com respei-
to ac item de depdsito. Outrossim, apenas um banco (Banco de Creé-
dito Real de Minas Gerais —— CREDIREAL) aparece uma unica vez en-
tre 08 maiores bancos emprestadores. Os grandes destagues sao: de
um lade, a absoluta lideranga de um banco oficial estadual (BANES-
PA} ~— afinal o bangqueiro do Governo 4o maiocr Estado | brasileiro
—— e, de outro, a "performance” de um banco estrangeiro (CITIBANK)
— afinal um brage de uma das maiores corporagoes financeiras in-
ternacionais (CITICORP), cuja escalada, pds 1974, conferiu~lhe o
2¢ lugar.em termos globais assumindo a condigdo de lideranca por
empréstimos dentro do segmento dos bancos comerciais de iniciati-
va privada. Nos dois casos e patente a menor dependéncia em rela-
gdo a recursos captados diretamente do piblico no mercado, seja
pela disponibilidade de fundos ou recursos de origem  governamen-

tal, seja pela flexibilidade na tomada de recursos externos.

De modo geral, fica configurade um forte movimento de
concentragaoc bancdria, em especial no mercado de captacio de re-
cursos do publico. Esse movimento, por sua vez, & bem mais amplo
se considerarmos que, a excecdo do BNB {caracteristicamente um
banco de fomento regional controlado pele Governo Federal) os de-
mais bancos comerciais, classificados entre os maiores tanto por
depositos quanto por empréstiﬁos, também pertencem e lideram os
maiores conglomerados financeiros, particularmente os de inicia-
tiva privada. Esse fato, reforga e amplia o poder dos grandes
bancos, engquanto estruturas bancérias, ndo sO pelo maior peso de
seu bloco de capital, mas também, pela_centralizagéo operacional

em termos dos diversos esqguemas e possibilidades de atuagaoc no



61

mercado bancdrio-financeiro em geral.

2.2. Companhias de crédito, financiamento e investimento

No segmento das Financeiras ¢ movimento de concentracio
apresenta comportamento diferente dos bancos comerciais, fruto
principalmente da readaptagdo do sistema como um tedo, no sentido
da integragao e fortalecimento do conjunto institucional. Inicial-
mente, podemos constatar que o numerc de companhias decresce con-
tinvamente nos ultimos 15 anos.

TABELA TT7.9

f

NUMERO DE FINANCEIRAS EM FUNCIONAMENTO

Final de Ano

ANOS FINANCEIRAS
1969 ' 215
1974 150
1979 118
1984 112

FONTE: Banco Central do Brasil

(Relatdrios Anuais).

Atualmente o numerc de Financeiras corresponde a pouco
mais da metade do existente em 1969, Tal ocorrencia reflete 08
efeitos do movimento de conglomeragao bancaria sobre as chamadas
instituigoes independentes, salvo aguelas pertencentes ou coliga-
das a grandes lojas de produtores/vendedores de bens duraveis de
consumo. Do ponto de vista da distribuig¢ao do mercado, em termos
de financiamento, a situagdo € praticamente imutdvel no periodo

analisado.
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TABEDLA IT1.10

PARTICIPAGOES DAS MAIORES FINANCEIRAS NOS

FINANCIAMENTOS CONCEDIDOS

(%)

NUMERO DE FINANCEIRAS 1969 1974 1979 1984

5 maiores 22,1 25,5 24,9 26,5
10 maiores 34,7 39,6 36,4 38,3
15 maiores 44,0 48,8 = 44,3 45,9
20 maiores 51,0 55,9 50,5 50,7

25 mailores 57,2 62,4 55,4 54,2

PONTE: Revista Bancaria Brasileira {para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil {para dados globais).

Entre 1969 e 1974, apés uma leve subida das participa-~
goes em todos oS extratos, a composicdc basica mostra certa esta-
bilidade no ultimo decenio. Assim, © numero de companhias respon-
saveis pela metade dos financiamentos concedidos sitna-se sempre
na proximidade das vinte maiores, conguanto tal numero, em relagao
a0 universo, representassé gquase 10% em 1969 e cerca de 18% em
1984, Interessante observay que ¢ crescimento das instituigoes
foi generalizado e até mais intenso nos extratos de menor tama-
nho: enguanto, em 1969, as vinte maiores financeiras emprestavam,
em média, cerca de 9 vezes o valor médio correspondente as (195)
outras financeiras, em 1984, este indicader, para as vinte maio-
res, cai para quase 5 vezes em relagdo as (92) restantes. No corte
individual das dez malores, com poucas exce¢oes, o grupo de insti~
tuigoes em 1969 difere fundamentalmente do grupo correspondente

em 1984.



TABELA IY.11

&3

PARTICIPACOES DAS DEZ MAIORES FINANCEIRAS NA

CONCESSAO DE FINANCIAMENTOS

(%)

34,7

FINANCEIRAS 1969 1974 1979 1984
BAMERINDUS - 2,4 2,6 2,8
ey 2.1 _ _ _
BRADESCO 2,5 5,7 5,9 10,0
COPEG 6,3 ~ - -
CREFISUL - 2,2 ~ -
ECONOMICO - - - 2,3
ELECTRA 2,4 - - -
FINASA - 6,1 5,2 2,5
~ FORD - - 2,1 2,3
GENERAL MOTORS ~ 4,4 3,8 2,8
INDEPENDENCIA 5,0 3,5 - -
rragt?) 2,9 5,4 6,4 7,1
MAPPIN - 2,3 - -
MINAS orsTe 3 3,1 - - -
REAL - 3,9 3,5 3,7
SAFRA 2,7 - 2,6 -
SINAL - - 1,9 2,0
unisanco'4) 3,9 3,7 2,4 2,8
verpa'>) 3,8 - ~ -

TOTAL 39,6 36,4 38,3

FONTE: Revista Bancaria Brasileira (para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil (para dados globais).

{1} Denominacao em 1969: Finacional S.A - Credlto, Flnanc1amento a

Investimento.

{2} Denominagdo em 1969: Cia. Sul Americana de Investimentos, Creé-
dito ¢ Financiamento.
{3) Esta Companhia pertencia ac Grupo do Banco Mlnelro do Qeste, o

qual fol absorvido pele BRADESCO, em 1973,

{4) Denominagdo em 1969 e 1974: Credibras Financeira do Brasil S.A.

{5) Esta Companhia pertencia ao CGrupo do Banco Predial do Rio de
Janeiro, o qual foi absorvido pelo UNIBANCO,

em 1970,
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0 guadro geral, em termos de conjunto, sofre sensivel
mudanga no periodo, a partir de uma nitida alteragao quanto ao ti-
po de financeira figurante no primeiro decil {quando estiveram
envolvidas, no periocdo, dezenove companhids). A excecio da COPEG
(conglomerado estatal, cujos financiamentos englobavam o crédito
imobilidric em 1969), desaparecem ou perdem expressao as chamadas
financeiras independentes, no rol das grandes em 1969 (a exemplo
da Electra, vinculada ao Grupe Eletroradiobrds, e da Independdn-
cia). Por outro lado, o processo de concentragio bancdria, em sen-
tido amplo, absorve algumas das maiores companhias existentes nos
primeiros anos da década dos 70, inclusive jd conglomeradas (ca-
sos mais tipicos da Minas Oeste e da Verba), as guais vao compor
e "engordar” alguns conglomerados financeiros de maior porte. Com
efeito, o quadro atual ressalta expressiva participagdo, entre as
maiores, de financeiras acopladas a produtores/vendedores de arti-
gos duraveis de consumo, particularmente no case de veiculos auto-
motores {General Motors e Ford) e companhias pertencentes aos
maiores grupos bancarios brasileiros; neste caso, inclusive, moS-
trando um significativo distanciamento das duas maiores (BRADESCO
¢ ITAU) em relaglo as demais, cujos saldos de financiamento agre-

gados representam pouceo malis de 17% do saldo total financiado em

1984,

2.3. Bancos de investimento

Ko segmento dos bancos de invéstimento, o movimento de
concentragao apresenta outra conotagao, em especial por tratar-
~ze de um segmento institucional novo onde as instituigdes, em sua
maioria, foram criadas pelos proprios bancos comerciais, ou grupos
pancarics ja ekistentes.'Vale dizer: de modo geral, os bancos de

investimento ja nasceram conglomerados.
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TABELA 11,12

NUMERO DE BANCOS DE INVESTIMENTQ EM FUNCIONAMENTO

Final de Ano

ANOS BANCOS DE INVESTIMENTO
1969 29
1974 41
1979 39
1984 ' 39

FONTE: Banco Central do Brasil (Relatdrios

Anuais).

Desde sua institucionalizacdo (1966/67) até inicio da
decada dos 70, o setor dos bancos de investimento esteve em fase
de consolidacdo e até mesmo de delimitagao de sua 4rea de atua-

(1 ). 0 numerc de bancos de investimento, portanto, atinge

cao
um certo patamar entre os primeipqs anos da década dos 70, o gqual,
dada as prdprias carvacteristicas institucionais do setor, mantém-
-se praticamente até hoje. Diferentemente dos segmentos anterio-
res, aqul nao poderia ter ocorrido diminuigd3o do numero de empre-
sas no mercado, uma vez gue essges bancos ja foram concebidos e ar-

ticulados aos movimentos induzidos de concentragdo e conglomeracio

financeira.

No entanto, a nivel do mercado, ha indicios de amplia-
gao da participagdo dos bancos lideres, particularmente nos extra-

tos superlores aos dez malores por financiamento.

{ 11 ) Tanto que, por exemplo, até 1972, foram autor}zados a operar com acei~
tes campbiais — forma institucional de captagao definida como de ex-
clusividade para a area das financeiras.
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TABELA T11.13

PARTICIPACOES DOS MAIORES BANCOS DE INVESTIMENTO NOS

FINA&CIAMENTOS CONCEDIPOS

&3]

NGMERO DE BANCOS 1974 1979 1984
5 maiores 30,7 36,5 34,5
10 maiores 49,3 57,4 60,2
15 maiores 62,8 73,9 76,4
20 maiores 73,1 83,8 85,4

25 maiores 81,1 90,9 91,9

FONTE: Revista Bancaria Brasileira {para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil (para dados glbbais).

Ressalte~se também que a disparidade do grupo dos maio-
res em relagdo aos menores, além de bastante significativa, e
crescente: mals da metade do saldo financiado era realizado por
onze bancos em 1974, nove em 1979 'e apenas oito em 1984. O saldo
médio dos onze maiores em 1974 representava 3 vezes o financiamen-
to médio dos 30 bancos menores e, em 1984, os oito malores empres-
tavam em media pouco mais de 4 vezes que ¢ conjunto dos 31 res-

4 . . ’ I .
tantes. Alem do mais, o conjunto dos lideres € praticamente ¢ mes-

mo durante todo o ultimo decénio.
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TABELA T171.14

PARTICIPACOES DOS DEZ MAIORES BANCOS DE INVESTIMENTO

NA CONCESSAO DE FINANCIAMENTOS

(%)

BANCOS 1974 1979 1984

BON 3,9 4,4 -
BOZANC SBIMONSEN 3,6 4,9 6,3
BRADESCO 6,6 9,4 8,3
COMIND - 3,7 4,0
CREFISUL - = 6,0
ECONDMICO 4,8 4,0 5,4

FINASA 3,5 4,1 ~

INVESTBANCO 4,4 - ~
ITAG 3,2 8;3 6,6
LONDON MULTIPLIC - - 7,0
REAL 5,8 7,3 5,8
SAFRA | 5,2 4,7 4,5
UNIBANCO 8,3 6,6 6,3
TOTAL 49,3 57,4 60, 2

FONTE: Revista Bancadria Brasileira (para dados individuais) e Ban-

co Central do Brasil (para dados globais).

Dividem as dez primeiras posi¢des, no pericdo como um
todo, treze bancos de investimento. Bm termos individuais, duas o-
correéncias mefecem destague: a liquidacao de um dos maiores bancos
em 1974 (INVESTBANCO) e a emersao, entre os anos do ultimo quin-
gquiénioc, de dois bancos de investimento com forte vinculagao ao ca-
pital estrangeiro, a partir de participacldo societadria externa ex~
clusiva de grande grupo financeiro internacional {o Banco Crefisul
de Investimento associado ao CITIBANK e ¢ London Multiplic Banco

de Investimento associado ao Lloyds Bank Group). De resto, reve-
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zam~8e entre as maiores instituicoes agquelas pertencentes aos "mes-
mos" grandes conglomerados financeiros ia evidenciados, dos guais,
inclusive, sete figuram, no extrato dos dez maiores financiadores,

nos tres anos apresentados.

De modo geral, o movimento estrutural do sistema de
instituicdes financeiras crediticias aponta para a concentragac/
centralizagac do capital pbancarie, inicialmente induzida e poste-
riormente autonoma, aliada e potencializada pelo "modelo"” de con-
glsmaragéc institucional seguido pelos grandes grupos bancarios-
~financeiros, publicos cu privados, nacionais ou estrangeiros.
consolidando as analises parciais, entre todas as instituigoes en-
volvidas nos segmentos enfocados, exatamente geis sao coligadas a
conglomerados financeiros que sempre aparecem no rol dos maiocres
em todos os mercados especificos (BRADESCO, ECONOMICO, ITAG, MER-
CANTIL~FINASA, REAL e UNIBANCO) e outros seis em pelo menos dois
gegmentos { BAMERINDUS, BCﬁ, COMIND; CREPISUL, NACIONAL e SAFRA} .
0 grande capital bancério, com efeito, apresentado substancial am-
pliagac em todos oS8 segﬁentos institucionalmente separados, sobre-
tudo no periodo mais recente (1979/1984), convalida uma base natu-
ral mais propicia a reprodugac de seus préprios movimentos, bem
como invalida um tratamento analitico seccionado a0 nivel dos mer-

[ 3 ] v [ .
cados institucionais especificos.

ek A ahe—si ol

3. Alteracoes no Perfil Operacional do Sistema pancarioc

0 desempenho das instituigces financeiras crediticias
pode, preliminarmente, ser avaliado pele comportamento dos emprésﬂ
timos e financiamentos concedidos. De modo geral, nO periodoc re-
cente, o saldo de empréstimos, embora com certa defasagem, acompar

nha o movimento geral da economia segundo 08 principais cortes
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expansivo e recessivo.

TABELA IT.15

INDICES E VALORES REAIS DOS EMPRESTIMOS DO SISTEMA

FINANCEIRQO AO SETOR PRIVADO

ANOS Cr$ BILHOES DE 1984 (1) fNpicE
1969 70,3 100
1970 | 88,1 125
1971 111,0 158
1972 146, 3 208
1973 196, 5 280
1974 227,72 323
1975 274,9 391
1976 296, 6 422
1877 323,0 459
1978 301, 5 429
1979 280, 5 399
1980 | 231,2 329
1981 245, 1 349
1982 259, 6 369
1981 | 205,1 292
1984 | 199, 4 284

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais).

(1) IGP~DI-Col. 2 - Conjuntura Economica

Os empréstimos totais apresentam crescimento real conti
nuo até 1977 tornando-se tendencialmente decrescentes a partir de
entac, atingindo em 1984 um indice bem menor do que o de 1974, Por
sua vez, o comportamente segundo o corte institucional — gistema

Ed n v 2 v 3 b . x g *
bancario comercial e instituigdes financeiras ndo-monetdrias ——

r
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conquanto obedecendo praticamente o mesmo ciclo, foi bastante desi

gual apds a primeira fase de ascens8o geral (GRAFICO TI.2).

' Apds o pico de 1977, o segmento dos bancos comerciais
exibe uma congtante gueda no saldo real de seus empréstimos, en-
quanto o conjunto das institui¢bes financeiras n3o-monetarias mos-
tra comportamento bastante irregular em seus respectivos indices.
Diferentemente do sistema bancarioc comercial, o conjunto de insti-
tui¢des financeiras ndio-monetdrias é extremamente heterogéneo, uma
vez gue agrupa diversos tipes de instituigdes cuijo Unico ponto co-
mum & o de nao captarem depdsitos a vista, do pliblico. Neste sen-
tido, de pouco significaria uma analise global do comportamento dos
emprestimos concedidos pelo referido "sistema™. Vejamos os desem-
penhos dos segmentos bancario-crediticios, privilegiando as even-
tuais modificagOes nas estruturas ativa e passiva dos conjuntos de

instituicgdes.

3.1. O Sistema bancario comercial

O sistewma bancdrio comercial mostrou substancial alte-
ragdo em sua estrutura operacional nestes Ultimos anos. De modo
geral, a grande mudanga esteve ligada a fase mais critica da cri-
se econdmica brasileira explicitada no bintmic: endividamento e
inflagdo. Vale dizer, os bancos, em geral, co-participam direta ou
indiretamente dos processos de endividamento (interno e externo,
piblico ou privado), bem como absorvem diretamente os efeitos da
aceleragac inflaciondria, particularmente no tocante ao mercadoc de

captacac de recursos.

Examinemos os principais itens do ativo do sistema ban-

cario comercial.
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TABELA 11.16 °

PRINCIPAIS CONTAS ATIVAS DOS BANCOS CO&ERCIAIS( 1)

(%)

ITENS - 1971 1974 1979 1984
ENCAIXE ) 17,8 16,2 13,1 6,7
DEPSSITOS EM MOEDAS

ESTRANGEIRAS - 0,1 2,3 6,4
EMPRESTIMOS : 68,2 70,9 68,4 56,9
OPERAGOES CAMBIAIS

LfQUIDAS(2} (0,5) {(1,5) 1,9 6,2
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 3,1 3,9 3,2 6,3
PERMANENTE | 5,7 4,2 8,0 10,9
OUTRAS CONTAS 5,7 6,3 3,1 6,6

TOTAL 100,0 100,0 100, 0 100,0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)
{1} Exclusive o Banco do Brasil

-

{(2) Esta conta corresponde a diferenga entre Operagbes Cambiais A-

tivas {(-) outras Operagdes Cambiais Passivas.

Os tinicos itens que perdem participacaon, sobretude no
dltime periodo, sac os encaixes e os empréstimes. Os encaixes re-
presentam, fundamentalmente, as reservas bancarias compulsérias
sobre o saldo de depdsitc e portanto variam segundo o comporta-
mento desse tipo de captagao (o qual vem perdendo importancia nos
anos recentes como veremos adiante). Ja a queda relativa do saldo
de empréstimos representa uma desaceleracdo da atividade bancdria
ao nivel de sua principal fungao economica. Por outro lado, embora
COm PouUCo péso, sa0 expressivos os crescimentos nas participagoes
dos Depositos Registrados em Moedas Estrangeiras e da carteira de
titulos e valores mobiliarios, gque passam de 4% em 1974 para gquase
13% em fins de 1984, Esses dois iténs, conguantc nae correspondam

a operagdes rentaveis de alto retorno do ponto de vista bancario,
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contam com um componente autocorretivo em termos de manutencgao
de seus valores reais. Os DRME, particularmente, representam sal-
dos “ociosos" de recursos tomados no exterior nio repassados in-~
ternamente e cujos custos e risco cambial correm por conta da Au-

toridade Monetaria.

O comportamento real dos empréstimos dos bancos comer-
ciais apresenta marcante diferenciagdo guando separados em bancos

governamentais e privados (GRAFICO II.3).

Os empréstimos reais de todo o sistema bancidrio cres-
cem ininterruptamente até 1977 sendoc o aumento mais expressivo a-
presentado pelo Banco do Brasil, com guase 5 vezes seu valor ini-
cial. Mo entanto, na fase de descenso, enquanto 08 empréstimos
reais do BB despencam violentamente ate alcancar em 1984 seu {ndi-
ce verificado em 1969, os demais segmentos apresentam tendencia
declinante mals amena, até mesmo com sensivel recuperagdo no bié-

nic 1980/82. Como ja frisamos, ao contrario dos bancos comerciais
{(oficiais ou privados) - os quais, embora estejam sujeitos as me-

didas de politica econdmica aplicadas A& drea bancaria, mantém seu

desempenho muitc mais pautado pelo mercado ~— a evolugao dos em-
préstimos do Banco do Brasil é determinada "arbitrariamente", de
acordo com as diretrizes da politica monetaria governamental, a
gual, no periodo recente, assume cardter nitidamente contracio~-

nista. Vale dizer: o crescimento dos empréstimos do BB constitui-
-se (ou é tido como) um dos mais importantes instrumentos de con-
trole da oferta monetaria, no contexto do Orgamento Monetaric do
Governo, dada a atipicidade do Banco Central do Brasil na confor-

magao das Autoridades Monetdrias brasileiras.

Por outro lado, € interessante observar a mudanga ocor-
s . .
rida no teocante aos tomadores de emprestimos no sistema de bancos

comercials.
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GRAFICO II.3

INDICES DE CRESCIMENTO REAL DOS EMPRESTIMOS BANCARIOS
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TABELA I1.17

PARTICIPAGCAQO DOS EMPRESTIMOS AQ SETOR PRIVADO NAO FINANCEIRO

NO TOTAL DOS EMPRESTIMOS AQ SETOR NAQ FINANCEIRO (1)

(%)

BANCOS 1971 1974 1979 1984

BANCO DO BRASIL 9G,4 96,3 91,5 98,2

BARNCOS QOFICIAIS 81,7 88,2 55,9 27,5

BANCOS PRIVADODS 99.8 99,9 93,7 72,0

TOTAL 95,9 95,9 85,9 61,3
FONTE: Banco Central do Brasil {Boletins Mensais) e Balangos do

Banco do Brasil.

Nao estdo incluidos os Créditos em Liquidagio e Rendas a

apropriar, dentro das Operacoes de Credito.

_ Como.vemos, ate pratiéamente a segunda metade da deécada
dos 70, o crédito bancdrio era tomado quase que exclusivamente pe-
lo segmento privado da economia. No periodo mais recente, parti-
cularmente nos anos 80, a excecao do Banco do Brasil, o) quadro
mostra uma significativa reversao, sobretudo no subsistema de ban-
cog oficiais, quando, em 1984, emprestam menos de 30% do seu saldo
a0 setor privade. Ou seja: estdo financiando diretamente os reg-
pectivos governos estaduais e'as chamadas empresas estatais, como

\ 2
veremos adlante.( 12 )

{ 12 ) O Banco Central, em 1983, chega a fixar tetos para gxpanséo de opera-
goes das instituigOes financeiras para o setor piblico {Resolugao n?
831 de 09/6/83),
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TABELA I11.18

DISTRIBUICAC SETORIAL DOS EMPRESTIMOS DO SISTEMA BANCARIO

(%)
BANCO DO BRASTL | BANCOS OFICIATS BANCOS PRIVADOS
1978 1984 | 1978 19841 1978 1984
Financeiro 0.0 - Q.7 0,61 8.3 1.2
Governamenta1' " 10,1 17397 689 L8 250
. Servigos Riblicos 7,5 1,6 16,7 34,11 0,6 10,3
. Atividades BEmpresariais] 2,6 0,0} 23,0 34,71 1,2 14,7
Privado' 88,5 930|528 261|909  e43
. Indistria 23,7 24,2 | 28,0 13,9] 43,6 29,0
. Comércio 9,7 15,8 | 7,9 3,14 17,7 11,1
. Atividades Rurais 46,2 49,6 | 10,1 511 9,4 7,8
. Pessoas Fisicas 1,8 1,1 8,8 1,8] 13,9 5,9
. Outros | 7,1 2,31 3,0 2,2] 8,3 10,6
Qutros 1.4 531 L& . 4,5 50 2.5
TOTAL 100,0 100,0 |100,0 100,0 {100,0 100,0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)

{1} NEo Financeiro

0 Banco do Brasil, em particular, reafirma-se como um
bance essencialmente voltado para o crédito agricola e, em parti-
cular canalisando em maior pProporgac seus empréstimos para o setor
privado da economia. Para os outros dois conjuntos e visivel a
tendencia géral — particularmente dos demais bancos oficiais ~—
de canalizacdo dos empréstimos ac setor governamental, em detri-
mento ao setor privado. Ou seja, estda ocorrendo uma tomada malor
do crédito bancério por parte de governos e empresas estatais. Se-
ria, neste caso, um tipo de estatizagdo do crédito as avessas re-
lativamente ao que ogorria no periodo anterior, explicitando tra-

tar-se de alocagao e nao de preopriedade de recursos.
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En complemento a esza constatagao podemos admitir que,
© setor privado, em geral, e as empresas privadas mais liguidas e
"saudaveis", em particular, tornaram-se aplicadoras no mercado fi-
nanceiro, particularmente pela auséncia de perspectiva de expan-
sao produtiva, dada pela propria recessio. E assim, enguanto na
fase anterior os bancos repassavam ao setor privado recursos de
propriedade ou administrados pelo Estado, atualmente o mesmo sis-
tema estaria financiande o Estado a partir de recursos captados

essencialmente no segmento privado da economia.

Sublinhemos, por um lado, que este movimento “estati~
zante" ocorreu fundamentalmente devido & violenta queda, a partir
de 1977, dos saldos reais dos empréstimos bancdrios canalizados ao
segmento privado, nac obstante tenha crescido, em termos reals, oS

empréstimos ao setor estatal (GRAFICO I1.4).

No quadro recessivo, as empresas {tomadoras potenciais
de crédito bancario), pelo prdprioc ajuste que té8m necessidade de
fazer, frente aos-impasses naturais do periodo, tornam-se avessas
ao endividamento bancdrio — mesmo porque, em geral, dele nio pre-
cisam — e sao atraidas pela usual ocorréncia, também tipica da
propria recessdo, de ampliagdo do diferencial de ganho em favor do
juro frente ao lucro. Neste sentido, o setor governamental, na
verdade, deu sustentagaoc ao setor bancario ampliando e reciclando
sua divida, mesmo porgue e principalmente, nac dispoe de outras
formas de financiamento mais faceis e adequadas em periodos reces-

sivos, com o agravamente do ja volumoso endividamento com base nos

titulos da divida publica.

Passemos a analise da estrutura passiva do sistema ban-

cario comercial, a partir de seus principais itens.
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GRAFICO II.4

DISTRIBUICAC SETORIAL DOS EMPRESTIMOS REAIS DO SISTEMA BANCARIO
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TABELA TIT.19

PRINCIPAIS CONTAS PASSIVAS DOS BANCOS COMERCIAIS(I)

(%)

ITENS 1971 1974 1979 1984
Depodsitos 61,6 58, 3 46,4 28,4
Redescontos e Empréstimos do

BACEN ‘ 4,5 5,0 3,0 2,5

Repasses Internos(z) 6,5 11,0 17,0 14,8
Arrecadagoes 5,3 5,9 4,1 3,4
Repasses Externos(s) | 7.7 7,6 18,4 37,0
Recursos Proprios 14,6 12,2 11,0 13,9
TOTAL 166,90 100,0 1006,0 100G, 0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)
{1} Exclusive Banco do Brasil

{2} ©s Pundos e Programas de Financiamentos do BACEN estdo inclui

dos nos Repasses Internos
{3} Este item ndo inclui "Outras Operaéées Cambiais Passivas”

De modo geral, a transformagdo estrutural se da via
substituicio dos depdsitos captados do publico pelas operagoes de
repasses, principalmente de origem externa. Enquanto em 1971 os
depdsitos representam cerca de 2/3 do passivo bancario total, em
1984 os repasses totails somam pouco mais de 55% e dentro destes
ng provenientes do exterior somam perte de 40%. Interessante notar
que, além da captagdo total de depositos ter decrescido relativa-

mente, ocorre tambem uma diminuigao ainda mais acentuada na cap-

tacho de depdsitos a vista.
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TABELA TI.Z20

PARTICIPAGAO DOS DEPOSITOS A VISTA NA CAPTACAC

TOTAL DE DEPOSITOS(I)

(%)

BANCOS 1969 1974 1979 1984
BANCO DO BRASIL 98,1 88,7 98,5 83,7
BANCOS OFPICIALS 85,3 90,8 81,06 57,7
BANCOS PRIVADOS 95,2 . 91,2 75,8 38,46

TOTEAL 95,8 90,6 80,4 52,4
FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais) e Balangos do

Banco do Brasil.

{1} N3o estido incluidos "Outros Depdsitos" dentro dos Depositos To

tais.

O quadro ressalta o gradativo encolhimento dos depdsi-
tos & vista em relacdc ao total de depositos captados pele sistema
e ainda, com maior intensidade, no conjunto de bancos comercials
privados. A ocorréncia reflete, como 44 nos referimos, aos efeitos
do recrudescimento da inflagdo aliado as possibilidades oferecidas
pelo proprie mercado financeiro institucioconal, com opgoes  que,
aldm da alta liguidez, mantém a integridade do valor monetario dos

recursos aplicados.

outros indicadores podem ser utilizados para demonstrar

gsges movimentos.
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TABELA TI1.21

RELAGAO EMPRESTIMOS/DEPGOSITOS TOPAIS DOS BANCOS COMERCIAIS

BANCOS 1969 1974 1979 1984
BANCO DO BRASIL | 1,0 1,5 2,7 1,4
BANCOS QFICIAIS 1.3 1,5 2,2 4,0
BANCOS PRIVADOS 0,9 1,1 1,2 1,7

TOTAL 1,0 1,3 1,8 2,0
FONTE: Banco Central.do Bragil (Boletins Mensais) e Balangos do

Banco do Brasil,

Fica evidente a menor dependéncia dos empréstimos em
relagdo aos depdsitos do piblico. Ou seja, outras fontes alterna-~
tivas de recursos aos bancos comerciais foram acionadas, tanto
condicionadas pela prdpria concorréncia do mercado, quanto por
conjunturas e ingeréncias favoraveis a tomada de empréstimos ex-
ternos ne mercado financeiro intefnacional, como veremos adiante.
Ainda sob este fato cabe explicitar a nova configuragaoc das agén-
cias bancarias, sobretudo no caso dos bancos comerciais privados

— em outrog tempos tidas como locais de atragdc de novos clien-

tes, engquanto portadores potenciais de recursos depositaveis a

vista.
TABELA I11.22

RELACAC DO SALDO REAL DOS DEPOSITOS TOTAIS PELO NUMERO DE
AGENCIAS DOS BANCOS COMERCIAIS - Cr$ bilhdes de 1984 (1)

BANCOS 1970 1974 1979 1984
BANCO DO BRASIL 29,0 33,4 19,2 4,4
BANCOS OFICIAIS 8,5 89,3 5,4 2,0
BANCOS PRIVADCS 4,3 7,4 6,5 2,7

TOTAL 7,1 10,8 7,8 2,8

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais e Relatdrios Anuais)
{1) IGP-DI - Col. 2 - Conjuntura Econdmica
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Apos um crescimento geral da relagac, na primeira meta-
de dog anos 70, segue-se uma gqueda violenta em todos os conjuntos
e principalmente no caso do Banco do Brasil quando, no dltimo de-
cénio, sua captagdo total de depdsitos em termos reais por agen-
cia cai cerca de B vezes, nao obstante se possa relevar o carater
do Banco do Brasil, no sentido da interiorizacao do c¢redito, em

particular no caso do financiamento rural.

Em termos gerais, umé das vertentes dessas transforma-
gGes diz respeito a chamada “"estrangeirizagdo” do crédito bancd-
rio, viabilizada, nao sé pela conjuntura favoravel dc mercado fi-
nanceirc internacional numa certa fase, mas e principalmente pelo
curso e determinacdo da politica econdmica praticada ne Brasil.

TABELA 11,23

(1)

PARTICIPACAQC DOS REPASSES EXTERNOS RO PASSIVO

TOTAL DOS BARCOS COMERCIAILS

(%)

BANCOS 1971 1974 1979 1984
BANCO DO BRASIL 1,2 3,1 6,9 8,4
BANCOS OFICIAIS 10,7 7.7 10, 2 17,8
BANCOS PRIVADOS 5,9 7,2 19,5 39,2

TOTAL 4,6 5,5 12,1 26,7
FONTE: Banco Central do Brasil (Boletina%Mensais) e Balangos do

Banco do Brasil

{1} Estdo incluidos a Resolug3c n® 63 e as Obrigagdes em Moedas

Estrangeivas, dentro das Obrigagses éor Emprestimos.

De modo geral, todo o sistemaébancério comercial nos-
trou substancial elevagdo da participagio dos recursos externos
pAYa repagse, em relagao ao passivo total., Esse processo acentua,

de um ladeo, maior dependencia e vulnerabilidade dos bances comer-
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ciais em relagaoc ao exterior e, de outro, sujeicdc maior as adver-
sidades conjunturais do mercado financeiro internacional -— sobre~
tudo em relagdo as flutuagdes da taxa internacional de juros e da
taxa interna de cambio.

3.2. A area dos bancos de investimento( 13 )

Na condigao de um setor noveo, os bancos de investimen-
to, nes ultimos anos, nao mostyam alteragoes muito significativas
se comparadas as Qcorridas no sistema de bancos comerciais. Contu-~
do, algumas modificag¢Oes tornam-se relevantes em especial por se
identificarem, respeiltadas as especificidades, com os tragos ge-

rais evidenciados pelo sistema bancario.

Diferentemente dos bancos comerciais, tanto pela idade
bem come pela menor diversidade operacional, o bancos de investi-
mento demonstram uma certa rigidez estrutural em suas contas ati-

vag mais importantes.

{ 13 ) DHesta parte do_trabalho NA0 eXaminarenos, partlcularmente, as Finan-
ceiras a excegao da evolugao real de seus empréstimos, nao S0 pela d1~
ficuldade na obtengdo de dados consolldados (una vez gue o BACEN nao
publica regularmente tais dados), mas também, porgue sua estrutura o-
peracional & extrememente simples apoisda na conexao entre financia-
mentos ao consumo e aceites cambiais (letras de cambio).
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TABELA 17,24

PRINCIPATIS CONTAS ATIVAS DOS BANCOS DE INVESTIMENTO

(%)

ITENS 1970 1975 1980 1983
ENCAIXE VOLUNTARIO 4,0 2,8 2,4 1,4
EMPRESTIMOS 84,7 94,6 89,9 73,7
7ITULOS E VALORES MOBILIARIOS 15,3 7,6 5,0 10,6
PERMANENTE . 2,0 5,7 8,6
pEMATS conras () (3,9) (6,9) {3,0) 5,6

TOTAL | 100,0 100,0 100,0 100,0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)

{1} saldo Liguido

Os dois maiores itens ativos.séo, respectivamente,o sal
do de empréstimos e a carteira de titulos e valores mobiliarios,
gue somados respondem pela guase toialidade do ativo em todos 0s
‘anos considerados. O comportamento real dos empréstimos, tanto dos
bancoes de investimento quante das financeiras, € relativamente ir-

regular, evidenciando algumas fases contrapostas (GRAFICO II.5).

No case dos bancos de investimento, numa primeira fase
ha um crescimento bastante expressivo dos indices reais de emprés-
timos até o final da década dos 70,atingindo cerca de 5 vezes o
indice inicial. J& nos anos 80, a queda também é bastante acentua-
da. No casoc das Financeiras,a queda real Jos empréstimos comega ja
a partir de 1973, como resposta imediata dos primeiros sinais da
crise manifestada inidialmente ma pauta de consumc de duraveis.

{ 14 )

H& uma sensivel recuperagdo em 1981 , caindo novamente até

1284,

{ 14 ) Esta recuperagac pode ser explicada pela liberagio dos custos maximos
de operagoes ativas para as Financeiras (Resolugao n? 651 de 12/11/80)
am conjunto com a ampliacao dos prazos de financiamento (Resclugao n@
716 de 22/12/81).
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Com dados apenas para os ultimos anos, podemos examinar
a alocagao setorial dos empréstimos dos bancos de investimento.

TARELA TT,.25

DISTRIBUICAC SETORIAL DOS EMPRESTIMOS DOS

BANCCS DE INVESTIMENTO

(%)

SETORES 1980 1983

Governamental 8,8 26,4
. Atividades Empresariais 8,2 25,5

. Antecipagoes de Receitas

Orcamentarias 0,6 0,9
Privado ' :85,5 68,4
. Atividade Rural - 3,8
. Industria 50,4 _ 36,3
. Comércio 10,7 7,1
. Outras ' 24,4 21,2
Dutros 5,7 5.2

TOTAL 160,0 1G00,0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)

Como ocorreu com o8 bancos comerciéis, mais especifica-
mente 0s do segmento privado, o setor governamental aumenta subs-
rancialmente sua participagdo, enguanto tomador de recursos finan-
ceiros junto acs bancos de investimento. Ademais, neste caso, o©s
financiados s8o quase gue exclusivamente empresas estatais. Os to-
madores de empréstimos da &rea privada por conseguinte, diminuem
sua participacgdoc global e individual, segundo os principais seto-

res.

0 lado passivo dos bancos de investimento reflete as
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condigoes de concorréncia no mercado, de acordo com suas relati-
vamente restritas possibilidades operacionais institucionalmente

facultadas.

TABELA II.26

PRINCIPAIS CONTAS PASSIVAS DOS BANCOS DE INVESTIMENTO

(%)

I'TENS 1970 1975 1980 1983
Letras de Cﬁmbio(l) 26,9 0,1 - -
Depésitos a Prazo 42,6 57,3 54,6 49,6
Eepasses Internos 4,2 10,8 1,3 5,2
Repasses Externos : 10,2 19,5 23,1 30,6
Recursos Proprios 16,1 12,3 11,1 14,7

TOTAL 100,0 100,0 10G,0 10G,0

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)

{1} 0s aceites cambiais foram proibidos aos Bancos de Investimento

a partir de 1972,

0 sentido da alteracdo é andlogo aoc ocorrido com os ban
cos comerciais mas, em que pese ter crescido bastante a partici-
pacao relativa dos repasses externcos, o predominio ainda é da cap-

tagao de depositos a prazo.

Ao contrario dos bancos comerciais, ©s empréstimos dos
bancos de investimento mostram, no periodo todo, uma dJdependencia

mais forte em relagdc aog itens de captagac junto ao publico.
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TABELA IT.27

RELACAO EMPRESTIMOS/CAPTACOES DIRETAS DO PUBLICO PARA OS
BANCOS DE INVESTIMENTO

ANOS EMPRESTIMOS/CAPEACES DO PoBrIco’ 1)
1970 1,2
1975 1,6
1980 1,8
1983 1,5

FONTE: Banco Central do Brasil (Boletins Mensais)

{1) Depdsitos a prazo somados aos aceites cambiais em
1970 e 1975,

A maior importancia relativa dos depdsitos a prazo in-
dica, por outro lado, gue nao houve expansao nas demais formas de
captagao dos bancos de investimento, particularmente nos anos 80.
Ao 1lado do natural desagquecimento nas tomadas de recurses exteinos
para repasses, a desaceleragdo nos niveis de investimento real..da
economia, neste periocdo, rebate na esfera do financiamento para

(15 ) o gual, de modo geral, é realizado a partir

bens de capital
de aportes de recursos de instituigoes oficiais de crédito (BNDES
e FPINAME, fundamentalmente), também mediante operagdes de repas-

Ses.

{ 15 ) Este assunto sera retomado no Capitulo IV, que enfocara particularmente
os anos 80,
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CAPITULO 111

0 CAPITAL ESTRANGEIRO NA EVOLU(ET\O DO SETOR_FINANCEIRQ P0S-70

1. C(Capital Financeiro Internacional e Endividamento Externo

0 sistema financeiro brasileiro, e mais especificamente
o sistema bancario, esta articulado ao fendmeno da wmultinacionali-

zacao de empresas no mundo capitalista, traduzido pelo que se pode-
ria chamar de processo de internacionalizagao do capital. No caso
do setor financeiro, o conceito de internacionalizagao significa o
processo pelo qual a atuagao das instituicdes ou grupos financei-
ros expande-se alem das fronteiras politicas do pais assumindc im-
portancia internacional. Por seu turno, a mobilizagao de capital
financeiro internacional, em suas varias formas, &o se constituir
numa fonte alternativa de financiamento as atividades econdomicas
dos paises receptores, caracteriza um tipo financeire de interna-
cionalizac8@o, podendo inclusive prescindir da intermediacac insti-

tucional, ou seija, do sistema financelro stricte sensu. Em sinte-

se, a partir das duas vertentes do movimento internacional do capi-
tal, nos limites deste trabalho, a gquestao central refere-sgse a
participagao e influéncia estrangeira no interior do sistema de
intermediacdo financeira do Brasil. Noutras palavras, 0o processo
de internacionalizagado sera enfocado, particularmente, a partir
da interveniéncia do capital financeiro internacional na estrutu-
ya bancario-crediticia interna, a qual se manifesta basicamente:?

. pela presenca direta de instituictes financeiras es-
tyangeiras, dentro do conceito de capital de risco; e pela

. mobilizagdao interna de recursos financeiros estran-—

geiros, via sistema de intermediagdo financeira institucional, den-
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tro do conceito de capital de empréstimo.

Por tras deste movimento de internacionalizagdo em geral
e referido particularmente ao caso brasileiro podemos observar
dois aspectos. De um lado, a conveniéneia e mesmo necessidade de
valorizagao do capital em escala internacional, sobretudo em anos
intervalares da deécada dos 70; neste sentido, nas palavras de
Belluzzo e Coutinho,"... devemos assinalar a gestagdo progressi-
va, durante este ciclo de internacicnalizagao, de um circuito fi-
nanceiro internacional alimentado por excedentes de capital nao
imediatamente utilizdveis na esfera produtiva. Este fendmeno vai-
-se tornando cada vez mais importante a medida que o ciclo de in-
ternacionalizagao das empresas comega a atingir seu ponto de satu-
racdo em varios setores. O surgimento desse circuito financeiro,
de carater inequivocamente transnacional, pode ser detectado pe-
la intensa internacionalizagdo do grande capital bancdrio, notada-

{ 1)

mente do norte-americanc .

Por ocutro lado, o Brasil absorve avidamente este capi-
tal internacionalizado e em busca de valorizagao. Segundo a expli-
cagao oficial, a estratégia politica de aceleragao do ritmo de
desenvolvimento naoc poderia ser executada as custas de fontes in-
ternas de financiamento. A ser assim, © aumento de ahsorcac da cha-
mada "poupanga externa' tornou-se imprescindivel, frente as neces-
aidades de investimentos programados. Tal opgao, per seu  turno,
acarretou permanentes déficits nos saldos das transagoes caorren-
tes do Balango de Pagamentos, no tocante a transferencia de recur-
808 reais, o8 guais, haveriam de ser financiados pela entrada de

capital de risco efou de empréstimos. Ademais, os retornos de ca-

{ 1 ) BELLUZZO & COUTINHO (1982), pg. 21.
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pital de risco, as amortizagdes de empréstimos anteriormente con-
traidos, bem como o aumento (ou manutengio do nivel adequado} das
reservas internacionais, neceésitam de financiamento. Na medida
em que o8 ingressos de capitais de risco sdo insuficientes as neces-
sidades, ©s empréstimos externos surgem como praticamente a Uni-
ca opgao de equilibrar os saldos e viébilizar a pretensao politi-
cva adotada. Como ja observamos, no entanto, o endividamento exter-
no brasileiro explicita natureza essencialmente financeira e, de
fato, pouco contribuiu, enquanto financiamento, a pleiteada expan-

(2

sdc economica . Resta sublinhar que mesmo a sustentagac do
crescimento acelerado mediante utilizacao complementar de recursos
externos requer a conjugacao de politicas de incentivo as  expor-
tagbes, manutengdo de um nivel adequado de reservas internacionais
e administragdo do endividamento externo — posto e a cobertura
doa déficits em trénsagaes correntes, via emprestimos externos,
nao pode consubstanciar um processo permanente e ilimitado poden-

do, inclusive, tornar-se incontrolavel do ponto de vista de sua

gestao.

2. Internacionalizagio Bancaria

A internacionalizagdo bancaria é um fendmeno que tem si-
do bastante estudado nos ultimos anos, especialmente por consubs-
tanciar a forma atual e consequente de mobilizagao do capital fif
nanceiro. De modo geral, o processo gue se poderia denominar de in-
ternacionalizacdo de bancos estd associado ao processo mais amplo
de internacionalizagao da produgdo e distribuigao, ou seja, de

empresas industriais e comerciais. De lado o detalhe relativo a

{ 2 )} vVer CRUZ (1984), scbretudc a parte que trata da "Natureza ~do Endivi-
damento nog Anos Setenta®. '
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precedéncia — particularmente entre o capital produtivo e o capi-
tal bancdrio — a emergéncia e proliferacio de firmas multinacio-
nais {(em especial de origem norte-americana, européia e mais recen-
temente japonesal contribu{ram decisivamente a expansio interna-
cional dos bancos. O crescimento internacional das empresas, mor-
mente no caso das indistrias, acarreta inevitavelmente o cresci-
.mento paralele das atividades bancérias internacionais.( 3 ). Es~-
ses bancos, denominados usualmente de bancos transnacionais, em ge~
ral sdo definidos em fungdc de sua penetragdo e importancia nos va-

( 4 1

rios mercados dos diferentes paises . Definig6es mais rigoro-
sas e abrangentes sugerem incorporar aspectos histdricos e preser-
vam ¢ c¢onceito de capital financeiro internacional. Assim, por exem
ple, "... um banco ¢ multinacional quando, além de suas ativida-
des internacionais e sua rede de estabelecimentos no estrangeiro,
orienta essas atividades e essa rede para o financiamento de ati-
vidades industriais no estrangeiro, para a participagdac no campo
de empresas industriais estrangeiras, privadas ou publicas, ou para
a constituic8o de um grupo financeiro (industrial e bancdrioc) mul-

( 5 )

tinacional® . Esta definigdo como bem assinalam os autores con-~

sidera historicamente ¢ aparecimento dos bancos transnacionais ou

multinacionais, como fendomeno simultaneo a constituigdo e interna-

eionalizacao do capital financeiro.

H3 basicamente duas vias através das quais 08 bancos se

internacionalizam: implantagao direta no estrangeiro (instalagao

{ 3 ) Este tipo de colocagao é usualmente feito por alguns autores que exami-
naram este tema, entre os quais, MAROIS (1979) e PASTRE (1979).

{ 4 ) vm das definicdes, por exemplo, considera que bancos transnacionais
s30 aqueles que possuem agéncias ou subsidiégias, de propriedade majo-
ritdria, em cinco ou mais paises e/ou territorics. Conforme UNITED
NATIONS CENTRE ON TRANSNATIONAL CORPORATIONS (1981).

{ 5 ) PASTRf & ANDREF (1981), pg. 53.
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de escritdrio, agéncias, etc.) ou constituigdo de instituigdes co-
mung, em alianga com outros bancos (formas denominadas genericamen-
te de associagbes, consdrcios ou "clubs" bancarios). No primeiro
caso, os diferentes modos de implantagao vao desde "ecorresponden-
teg" no exterior, passando por escritorios de representagao, banco
associado {participacdo minoritaria) e filial ou subsidiaria {(par-
ticipagio majoritdria) até a sucursal ou agénecia, a qual ja possui
personalidade juridica propria e é de propriedade integral do gru-
po ou banco matriz. J4 a segunda via de internacionalizagao banca-
ria diz respeito aos acordos interbancarios, os quais podem ser
de cooperagdo mutua para, em conjunto, levarem a cabo determinada
operagaoc especifica - que pode ser a colocacgao de algum nove tipo
de obrigacio em algum mercado, ou mesmo a formagao de consdrcio
bancario cujo objetivo volta-se ac financiamento de um relativamen-
te grande e importante projeto. Ao lado dos acordes de cooperagao
hé ainda os acordos de associagdo,.através dos quais sdo  criadas
instituicdes conjuntas, gerando os chamados grupos bancérios multinacionais.
Essas assoclagoes, além de ultimamente terem aumentado em nimero,
por forga de sua dimensido, vem-se constituindo na forma ideal de
Promover a acumulacac e distribuigdo de fundos no mercado financei-
o internacional. Os bancos e companhias de investimento {ou parti-
cipagbes) multinacionais, de modo geral, agrupam importantes insti-
tuigoes de distintos paises, atuam em grande egcala e de forma bas-
tante diversificada, criando assim condicdes concretas para promo-

ver a chamada consclidagdoc de riscos.

0 modo de implantagao bancaria depende, em primeiro pla-

no, do potencial do mercado receptor, bem como do tratamento legal
- o+ = ) , +

e regulamentagoes especificas do pails acolhedor e mesmo do pais de

origem. Varias sdo as maneiras pelas quais as autoridades governa-

mentais controlam a atividade dos bancos estrangeiros e regulamen-
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tam o movimento de capitais. Ha paises com liberalidade pratica~
mente total nc tocante a implantagao de bancos egstrangeiros. Este
& o caso dos Estados Unidos e de grande parte dos paises da Furo-
pa Ocidental, entre os guais a Repliblica Federal da Alemanha, Bél-
gica, Franga, Gra-Bretanha e Italia. Em contraposigdo, hd paises
que ndc admitem a presenga banciria estrangeira. Este grupo & for-
mado basicamente por paises socialistas de regime mais rigido, tais
como: Alemanha Oriental, Albania e Bulgaria. No meio termo, os de-
mais paises estabelecem alguma diferenciacfio no tratamento aos ban~
cos estrangeiros relativamente ac sistema bancario doméstico. No
casoe brasileiro, em particular, a abertura de sucursais de bancos
estrangeiros @ parcialmente interditada, destacando-se, deﬁtre as
poucas possibilidades de implantagao direta, a participagdo minori-
téria em instituigdes bancdrias nacionais & o estabelecimento de

egcritorios de representagao.

A atual politica brasileira em relag3doc a entrada de ban-
cos estrangeiros pauta-se pelos chamados acordos bilaterais reci-
procos mantidos com outros paises. Esta reciprocidade, estabeleci-
da por lei, determina que um banco estrangeiroc sé pode se insta-
lar no Brasil se uﬁ bance brasileiro tiver autorizagdo para se ins-
talar no respectivo pais de origem. A execugHo desta politica trou-
xe uma rapida expansidc da rede bancaria brasileira no exterior e em
contrapartida, praticamente todos os grandes bancos ou grupos fi-
nanceiros internacionais jé operam no Brasil, embora a grande

maioria de forma indireta ou representada.

Tal politica, em resumo, coaduna-se perfeitamente com
dois objetives ocu interesses: forte protecionismo ao setor finan-
ceiro nacional e ampliacdo da possibilidade de maior absorgao de
capital externo na forma de empréstimo. E patente que o maior in-

teresse consubstanciado no curso da politica governamental vol-
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ta-se a entrada de investimentos diretos — embora com restrigoes

r
em se tratando do setor finmanceiro —— simultanea ao ingresso, a
qualquer custo, de capital de empréstimo, seja tomado  diretamente

pelas empresas, Seja intermediado e avalizado pelo sistema €£inan-

Cceiro.

De modo geral, portanto, o setor financeiro brasileiro
foi concebido para ter um baixo nivel de internacionalizagdo, quan-
do se trata de capital de risco, a0 mesmo fempo em que vem a Ser
um setor francamente aberto e passivel de maior  internacionaliza-
caoc via endividamento com base em capitais de empréstimo. O capi-
tal estrangeiro de risco se faz presente hoje mais na condigao de

participagdes minoritarias, principalmente por forga da legislagao

em vigor. Tais participagoes concentram-se, basicamente, am pou-
cos segmentos, motivadas seja por decisado essencialmente politi-
ca, quande da criacdo das instituigoes (bancos de investimento),

seja por determinadas injungoes que.impuzeram ou viabilizaram a
associagdo de capitais: oferecimento de vantagens operacicnais
(seguros) e proibigdo de instalacdo de novas empresas de contrele
de capital estrangeiro ("leasing”} — neste dltimo caso apos a re-

gulamentaciio especifica do setor (meados dos anos 70).

Sumariando, o capital estrangeiro de risco destina-
se pra@onderahtemente ao setor produtivo, cujos efeitos diretos e
indiretos, sem duvida, tém maior repercuss3do nas atividades econc-
micas internas; se os investimentos diretos no setor financeiro
podem trazer algum beneficio, este deve certamente provir de ou-
tras circunstincias — por exemplo, do aumento da concorrencia nes-
re mercado altamente oligopolizado. Néo obstante ainda haja forte
protegido institucional no mercado financeiro brasileiro {(decerto
um dos poucog setores sob elevado controle nacional) sao cada vez

maiores as pressdes e interesses dos grandes bancos estrangeiros
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em atuar neste mercado, de preferencia diretamente. Ademais, & di-
ficilmente sustentavel, como uma condigdo perene, a coexisténcia
de internacionalizagao do aparelho produtivo com a preponderan-

cia de capital nacional no setor financeiro.

3. Grupos Estrangeiros no Setor Financeireo Brasileiro

O numero de grupos estrangeiros com participagac majo-
ritdria ou minoritaria no capital de instituigoes financeiras in-
ternas tem apresentado sensivel crescimento nos  ultimes anos. A
origem desses grupos nac é muito diversificada e obedece a tenden-
cia do movimento geral de penetragao do capital do mundo desenvol-

vido em diregdo as economias mais atrasadas.



NUMERQ DE GRUPOS ESTRAN@EIROS QUE ATUAM NO SETOR

FINANCEIRO BRASILEIRO,

TABELA TIT.1

SEGUNDO PRINCIPAIS PAISES
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ratses

S1971 1973 1975/76 1978 1980

Alemanha Ocidental 6 6 9 13 14
Argentina 2. 2 2 2 3
Belgica 1 1 2 2 1
Canada 3 3 3 3 4
Espanha 1 1 2 2 5]
Estados Unidos 26 25 35 34 36
Franga 5 7 8 7 11
Holanda 2 3 3 3 &
Italia 4 4 7 8 6
Japao 6 10 19 18 15
Fortugal 2 4’ 3 2 1
Reine Unido 13 12 18 23 19
Suica 6 3 5 7 9
Outros paises 3 5 6 8 15

TOCTAL 80 86 122 132 146

FONTE @ GUIA Interinvest - cuijas datas de publicagﬁo correspondem aos anes cong

tantes da tabela.

(1} Africa do Sul, Arabia Saudita, Austria, Irvague, Irlards, Libano, Panard,
Sudcia, Venezuela e Uruguai. Esses paises 180 aparecem em todos os anos  da
série e nenhum deles contava, emn qualquer ano, com mais de 2 grupos de 1971
a 1978 e mais de 3 grupos em 1980.

0s dados demonstram substancial predominio

grupos

norte-americanos que, embora tenham participagao relativa levemente

geclinante, ainda representam no ultimo ano,

cerca de 1/4 do némero
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total de grupos estrangeiros vinculados ao setor financeiro brasi-
leiro. Em segunde plano, destacam-se o Reino Unide e Japao, cuios
grupos somados repregentam, em média, outro quarte do total anual
de todos os paises. Merecem destaque ainda os grupos alemées e
suigos (estes a partir de 1973), quando mais que duplicam em nume-
ro, no periodo. J& no dltimo biénio, o numero de grupos franceses
e espanhois obtiveram crescimento bastante significativo: 4 novos

grupos de cada origem iniciandoc suas operagdes no setor financeiro

bragsileiro.

A presenca desses grupos estrangeiros se fez em varios
segmentos do setor financeiro, seguindo as diretrizes de ordem
politico~institucional vigentes.

TABELA TI1T.2

NOMERO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS COM PARTICIPAGAO

ESTRANGEIRA NO CAPITAL (1)

AREAS 1971 1973 1975/76¢ 1978 1980
Bancos Comercials 21 20 20 20 28
Bancos de Investimento 11 18 20 21 21
Financeiras 27 23 24 21 22
Distribuidoras 14 19 21 26 . 25
Corretoras 8 8 4 6 7
Sequradoras 60 48 32 36 33
Corretoras de Seguro 7 17 27 36 32
Arrendamento Mercantil 2 7 23 28 30

TOTAL 150 160 “171% 194 1923

FONTE : GUIA Interinvest

{1} majoritaria ou minoritaria.
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0 crescimento do nimero de instituigdes financeiras com
participagdo acionaria estrangeira, na década toda, nac foi tdo
gxpressivo, particularmente se comparado ao aumento do numerc de
grupos estrangeircs gue ingressaram no setor financeiro, no mesmo
periodo. Com efeito, verifica-se uma sensivel redugao da relagao
entre o nimero de instituigles financeiras internas por grupo es-
trangeiro de controle ou associado. Ou seija, em termos globais,
o numero de grupos estrangeiros gue ingressaram no pais na década
(66) supera o aumento do ndmero de instituigoOes financeiras inter-
nag vinculadas acionariamente ao capital estrangeiro {48} . Isto
significa, em primeira insténcia, uma ampliag@o numérica ao nivel
da participagdo societaria estrangeira no setor; algumas institui-
c3es aumentaram seu niumero de sdécios estrangeiros. Tal manifesta~
¢do é natural em areas onde ainda é permitida - .a participagao
estrangeira de carater minoritdrio no capital de instituigdo finan-
ceira interna — fato mais comum na @rea dos Dbancos e inves-

timento e "leasing"”.

Das ocorrencias individuais destacam-se! O crescimento
no numero de bancos comerciais estrangeiros, de 1978 para 1980, e
de bancos de investimento agsociados ao capital estrangeliro, de
1971 para 1973, 0 aumento no nimero das empresas de arrendamento
mercantil, no meio da década, é reflexo da propria regulamentagio
do setor. Por outro lade, foi extremamente acentuada a dqueda no
numero de companhias seguradoras vinculadas ao capital estrangei~
ro no periodo, fruto de uma politica deliberada de nacionalizagao

do mercado segurador brasileiro.

Para identificacgaéo dos diversos grupoes, segundo os prin-
cipais paises de origem e relacionada aos varios mercados onde

atuam, privilegiamos apenas o segmento das instituigoes crediti-
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cias e distinguimos a interveniéencia do capital estrangeiro em
tres niveis:

1) grupos que organizaram ou participam de conglomera-
dos financeiros;

2) grupos gue exercem controle de capital de institui-
coes financeiras independentes; e

3) grupos gue participam minoritariamente no capital

de instituicgoes financeiras internas.

Nos dois primeiros casos, partimes dos grupos estran-
geirés e identificamos os diversos segmentos onde ocorrem as situa-
coes explicitadas: conglomeragac ou controle acionario de insti-
tuigoes independentes. No terceiro caso, procedemos ao inverso, ou
seja, identificamos os varios grupos asscciados, a partir da com-
posicdo de capital das instituigdes financeiras internas: caso ti-

pico da area dos bancos de investimento.

3.1. Conglomerados financeiros estrangeiros

Para investigarmos essa primeira categoria, selecionamos
ps principais mercados em que os varios grupos possuem institui-
¢bes financeiras, o que ndo descarta a possibilidade de alguns

deles possuirem ou participarem no capital de outras instituigoes.

0s conglomerados financeiros estrangeiros formaram-
se e expandiram-se seguindo v wodelo adbtado pelos maiores grupos
financeiros nacionais, publicos e privados. Em geral, a institui-
cido mais antiga e de maior porte é o banco comercial que, scbretudo
apos as diretrizes da Reforma Bancaria e do Mercado de Capitais,

( 6 )

instalaram as demais instituigbes financeiras .

{ 6 ) Dentre os grupos estrangeiros, a Unica excecdo & nomma € O grupo cana-
dense controlado pelo Bank of Montreal onde a lideranca do conglomera-
do Financeiro é exercido pelo banco de investimento.



QUADRG IXT.1

CONGLOMERADOS FINANCEIR(QS ESTRANGEIRQS E GRUPOS DE CONTROLE QU ASSOCIADOS -~ 1980

‘;“”902 ii;g:gcmaas cux:g(x’i Is mg::ggi;i o FINANCEIRAS DISYRIBUIDORAS  SEGURADORAS " OLEASING Y
Algemene Bank Nederland N.V, {Holanda) Holandes Unido Aymore Aymore Aymore e Holandesa - -
Sank of Montreal Ltd. (Canadé){1} - Montreal Montrealbank Montrealbank - Montrealbank
Bangue Mationale de Paris S.A.(FranQa)(z) Cidade de Sao Cidade de Sao Cidade de S3o Cidade de Sao
Paulo(P) i Pauloip) Paulo(p) i ?auln‘P)
Bangue Sudameris S.A. {Franca) Sudameris Financeiro Sudameris Sudameris - Sudameris
Industriallp)
Chase Manhattan Corp. (FUA) lLar Ltar Lar far - Lar
Citicorp (EUA} | Citibank Crefisulip) Citibank Citibank Argos(P} Citicorp
Crédit Lyonnais §.A {Franca) Frances Credibancotp} Francred Frandis e Credibanco(P) - Franlease
first Hational Boston Corp. (FUA) Baston - Boston Boston - Boston
Fuyo Group (Japdoc} | pmérica do Sul'")  América do 5™’ América do 501 América do su'f América do Sul- América do sul'")
| —Yasuda(P)
tloyds Bank Ltd. {(Reine Unido} Lloyds Bank{3) Lendon Multiplic(a) tondon Multiplic Londres - Londen Multiplic(S)
Mitsubishi Group (Japao) Mitsubishi(e) - Creditozan - America Latina(p} e -
Concérdia(P}

FONTE: Guia Interinvest (1280} e Pesquisa Direta

(P} Participacao minoritaria

{1} Este conglomerade anteriormente pertencia ao grupo Brascan Ltd.
(2} A participacio anterior neste conglomerade era do grupo suige Societe de Bangue Suisse

(3) Antigo London

(&) Antigo Banco Novo-Rio
{3} Antiga Londonlease

{6} Antigo Banco Tozan

Z01
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Outrossim, excluindo-gse apenas dois bancos comerciais constantes
da relagac (Lar Brasileiro e Cidade de S3o0 Paulo), os demais ja
atuavam ha alguns anos no Brasil, gquando da reforma do setor Finan-
Ceiro( ! ).

Os destaques, em termos de diversificagao, ficam com o
grupe norte-americano CITICORP e o japones Fuyo, ambos atuando nos
sels segmentos priorizados, embora com participacoes  minoritarias
em alguns casos. A pérte o mercado de seguros, sobressaem, na con-
digdo de controle de capital, os grupes norte-americanos Chase
Manhattan e First National Boston, o frances Lyonnais, o franco-
~italiano Sudameris, o holandes Algemene Bank Nederland e o ingles

Lloyds, todos com mais de gquatro instituig¢des financeiras atuando

nos diversos mercados considervados.

3.2. Instituicoes financeiras estrangeiras independentes

Neste segundo caso, a existéncia de padrdes especificos
da presenga do capital estrangeiro, em cada segmento do setor
financeiro, permite classificar os grupos de acorde com duas evi-
déncias mais tipicas: a) grupos que contam apenas com banco comer-

cial e

b} os gue possuem instituigoes financeiras

de apoio as suas atividades principais {industrial/comercial).

Fyxaminemos inicialmente 08 ¢grupes gue contam <om apenas

um banco comercial operandc no Brasil.

( 7 ) Os bancos comerciais cabegas de conglomerados iniciaram Suas Operagoes
nos seguintes anos: Citibank (1915}, Holandes (1917), London {1931),
Mitsubishi -sinda com a denominagac de Tozan (1933), America do Sul
(1940) Frances {1947}, Boston (1948), Sudameris {1949}, Lar {1962) e
Cidade de S3ac Paulo (1965).
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QUADRG TTT.2

BANCOS COMERCIAIS E GRUPOS ESTRANGEIROS DE CONTROLE - 1980

BANCOS COMERCIAIS GRUPOS ESTRANGEIROS E pPAlsEs
Brasileiro-lraguiano Hafidan Bangue (lraque}(1)
Cantrobanco-Hadrid Banco Central S.A. (Espanha)
Commerciale Italiana Banca Commerciale Itallana {Itélia}{Z)
Devtsche Deutsche Bank A.G. (Alemanha}[B)
Europey Hanque Europenne Pour L'Ameérique Latine S/A (Bélgicas)
Exterior de Espana Banco Exterior de Espana $.A. {(Espanha)
Financiern Sudamericaﬂo{&) Bance Financiero Budamericano {Uruguai)
Financial Portugues Caixa Geral de Dep., Credito e Previdencia {(Portugal}
Hispano-Americang Hanco Hispano-Americano (Espanha)
Hacion Argentina Banco de la MNacion Argentina {Argentina)
Provincls de Buenos Alres Banco de la Provincia de Buenos Aires (Argentina)
Republica Oriental del Uruguay Bance de la Republica Oriental del Uruguay (Uruguai)
Roval do Canadﬁ—ﬂrasilts’ Royal Bank of Canada ttd, (Canada) e Bankamerica  Corp.
{EUA)
Sﬂg&ralts) Societe Generale 5.A, {Franqa)(7}
Sumitome Brasileiro Sumitomo Sroup {Japas}
Tokyo Bank of Tokyo Lid. (Japae)
Union Banco Union £.A. (Venezuela)
Union de Bancos Union de Bances del Uruguay (Uruguai)

FOHYE: Guia Interinvest {1980).

€1}
£z}

{3}

{4}

{53
{8}

{7}

A participacdo socletaria de grupe iraguiano e de 50%

0 grupo tem ailnda uma peguena participacan no capital da Filat Finmanceira e da
Fiat Distribuldora

§ grupe tem ainda uma peguena participagac neo capital do Banco Bradesco de In-
vestimento

Atualmente a denominagao deste Banco passon a ser HMB - Sudamericano, a partir
da associacao do grupo holandes Nederlandsche Middenstandsbanrk com o grupo
uruguaio original

Antige Bance Internacional, As participagoes sao de 50% de cada grupe.

Antigo Banceo Comercio ¢ Industria ¢o Hio de Janeiro., De todos os bancos engua-

’ + L4 - -
drados sob a caracterfstica considerada, este € o anico com participagao es-

trangeira minoritaria no capital {atualmente 45%)

0 grupe tem alnda uma peqguena parttcipacas no capltal do Bance Bradesco de

Tnvestimento.
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Este guadro revela claramente dois aspectos. De um la-
do, os efeitos da politica de reciprocidade e de "hoa vizinhan-
ga" mantida com alguns paises, caso, per exemplo, dos  bancos re-
cém-instalados {todos a partir de 1977): 5 sul-americanos, 3 es-

panhois e o Banco Brasileiro~Iraguiano.

Por outro lado e & parte os bancos Naciodn Argentina,
Financial Portugués e Eurcpeu {antigo ftalo-Belga), o quadro re-
veste-se no caso tipico de filiais de grandes bancos internacionais
instalados no Brasil mais recentemente. Com excecaco do Banco Royal
do Canada {que com suas dencominagdes anteriores inicialmente de
Bance Real do Canada e posteriormente de Banco Internacional, ia
ppera no Brasil desde meados dos anos 30), as datas de inicioc de
gperacae dos demais bancos sao relativamente mais proximas: 0S
bancos japoneses (Tokyo e Sumitomo) iniclaram suas operagoes no
final dos anos 50, enquanto o Deutsche e o Commerciale Italiana,
gsomente nos ancos 70. Como vemos, sgo bancos gque por terem sido
agui fundados ha menos tempo ainda ndo conseguiram encetar o pro-
ceszo usual de ampliagado, tipico dos grandes grupos financeiros
nacionais e internacionais mais antigoz, ou seja, atuagdo em ou-

rros mercados via conglomeragao financeira.

Uma outra categoria, como nos referimos, diz respeito

e

tuigdes financeiras com fungoes essencialmente de apoio

e

as inst
ou complemento as atividades principais de cada  grupo, em  suas
respectivas areas ou setores nao financeircs. De modo geral, neste
casp, 0§ grupos constituiram Sociedades de Crédito, Financiamenteo
e Investimento e Distribuidoras de Titulos e Valores Mcbiliarios,

conforme relagdo seguinte.

LRI & A
BIBLIOTECA <ENTRAL
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QUADRO ¥T171.3

FINANCEIRAS E DISTRIBUIDORAS E GRUPOS

ESTRANGEIR(GS DE CONTROLE - 1980

FINANCEIRAS E DISTRIBUIDORAS (EQECS.ESﬂﬂ“EEHRDS E PAfSES
F‘ (}-) " L g )

iat Fiat Sp. A. (Italia)

2
Ford (2) Ford Motor Co. (EUA) 3
G.M. General Motors Corp. (EUA) (4)
Losango Regie Nationale des Usines Renault (Franca)
Philips N.V. Philips Gloeilampenfabrieken (Holanda)
Singer Singer Company (EUA)
Volks Volkswagermerk A.G. {Alemanha) (5)
FONTE : .GUIA Interinvest (1980).

{1} Tanto a~Financei§a quanto a Distribuidora teém uma peguena par-
ticipagao societaria da Banca Commerciale Italiana.

{2) Antiga Willys Overland.
{3} Participa minoritariamente da Anhanguera Leasing.
{4} Participa minoritariamente da Bamerindus-Midland Leasing.

{5} O grupo controla ainda a Volkswagen Leasing.

As mais importantes empresas fabricantes de automdveis
no Brasil (Volkswagen, Ford, General Motors e Fiat} e deis grandes
grupos internacionais tradicionalmente produtores de bens durd-
veis {Singer e Philips) contam com instituigoes financiadora e dis-
tribuidora. Neste caso, prevalece a fungao auxiliar das institui-
¢oes financeiras em guestao, as gquais atuam exclusivamente finan-
ciando a compra dos bens durdveis de consumo produzidos pelas em-
presas dos grupos e executando, em paralelo, um servigo inerente
a este tipo de atividade, ou seja, a mobilizagdo dos titulos envol~

vidos nag operagoes.
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Essas instituigoes, por suas caracteristicas, s3o mais
dependentes do desempenho do setor industrial, de moao geral, e do
setor de bens duraveis de consumo, de modo particular, gue propria-
mente do setor financeiro, visto que suas cperagoes vinculam~se
fundamentalmente a sustentagac e ampliagdo da demanda de tais pro-
dutos. Com efeito, embora sejam instituigbes financeiras, essas
empresas tem obijetivos funcionais conjugados a segmentos nao finan-
ceiros, particularmente as pertencentes a empresas ou grupos indus-

triais.

3.3. Associacdo com capital estrangeiro minoritdrio

Esta evidéncia, caracterizada pela significativa pre-~
senca do capital estrangeiro em posigdo minoritdria, se dé na drea
dos bancos de investimento; dos guais os estrangeiros e Yestran-
geirizados" s@o relacionados a seguir, com os respectivos grupos

(3 -
e palses envolvidos.

Apenas dois bancos de investimento tém controle abso-
luto estrangeiro em seus capitais: o Banco Aymoré e o Montreal (an-
tigo Brascan). De todos os bancos associadoes ao capital gstran-
geiro, mais da metade tem apenas um grupo internacional com par-
ticipacdo societdria. No oposto, trés bancos tém participagao de
cinco grupos estrangeiros e apenas dois somam seis grupos estran-

geiros como sdcios.

Dos mais de guarenta grupos associados ao capital dos
pancos de investimento, os Estados Unidos contam com o© maioy nu-

mero (10 grupos), seguido de perto pelo Japio (8 grupos).

. - o« v
0 interesse deste tipo de associagao, nesta ares, expli-

ca-se pela maior flexibilidade na operacionalizagdc dos esquemas
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BANCOS DE INVESTIMENTO E GRUPOS ESTRANGEIROS DE

CONTROLE QU ASSOCIADOS(I) - 1880

BANCOS DE INVESTIMENTO GRUPOS ESTRANGEIROS E PAISES

Amerivs do Sl

Tuyo Croup (Japdo)
Yamaleh] Seesritles Co. (Japao)

Aymore Algemene Danke Hederbond BV, {Holanda}
Buhla Westdoutsche Landesbank Glrozentrale (Alemanha)
ICH

Bareclays fiank Ltd. {Relno tnldo)

Hozang Slmansen

Anglo Amerlean Corp. of South Afrles Ltd. {Arcica do Sul)
Hallouz, Salelr Blp Salers 8in (Arabla Saudita}l

Hellon Hotional Corp. {EUA)

Mitsul Group {Japio)

Humpra Securbtles €o. Lud, {Japauv)

Amsterdam-Rotterdam Bank H.Y. (Holanda)
Credlstanstalt Bavkvereln (Austrial

Bradeses Deutschie Bank A.C. {Alemanhal
Sanwa Bank Lid. {Japio)
Soclete Gentrale 5.A. {Franga)
Brasilinvest Brasilinvest 5.4, {multinaclonal)
Creatbt, Lyommals S.A, (Frange)
£1373
Credibanco frving Bank Corp. (EUA)
Creffsul Citlenep {FUA)
Securbty Paciflc Hatlonal Cerp. (EUA)
Danasa

Union de Bangues Sulsses (Sulgal

Financeliro Industrial

Dangue Sudawerts 5.4, (Franca) :

Finasa

Barlug Bruthees & Co, Ltd. (Hefno Untdo)
Canadlan Impertsl Bank of Commerce (Canada}
Uresiner Bank A.G. (Alemanba)

Worgan & €o. (EUA)

Skandinaviska Enskllda Basken {Sufcla)

The Industrisl Bank of Japan Ltd. {Japao}

Intercont nental

Brasikluvest 5.A, {multinaclonal)

Itay

Banca Haztonale ded Lavers {itatial
Bance Popular Espanel {Espanha}
Bayerische Yerclnusbank AL, {Alemanhal
Hill, Samuel Group Ltd, {fHelonp Unldo)
Kyowa Bank Ltd, (Japdo}

tnlon de Bangues Sulsses (Sulcal

Lar Brasilelre

Chase Hanhattan Corp. (EUA}

tondon HWeltiplic

Lioyds Hank Ltd. (Aeloe Unldo)

Montreal

Bank of Hontreal Ltd. (Canadd

Multi-Banco Interﬂaclaﬁal

Bank of Amarlca (LUA)

Horoeste Chemical Mew York Corp. {EUA}

Safra Frade Development Bank Ltd. (Sulgal
Comerzhank A.G, {Alemanha)
Crédit Sulsse (Sulgal

Unibarnee Dal-Jchi Kangye Bank Ltd. (Dapia)
Harrly Bankenrp (LUA)

* Pi:lladeiphis Hatlonal Corp. (EUA)

Valbras Credlt Commerclal de Trance 5.A. {Frangal

FOHTE: Gula Interfinvest

{1980} e Pesqulsa Pireta

{1} Recentemente outros dois bancos de iuvestimento agsociaram-se a
grupos estrangeiros: o Inter-Atlantice ao The Morgan Bank {BUA)
e o Icchpe ac Bankers Trust (EUA).
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de repasses externos, aliada ao carater institucional concebido
quando da criagao desses bancos. Seriam instituigCes financeiras
especializadas no crédito de médio e longo prazos, em cuja estrutu-

ra passiva, abria-se espago a captagdo de recursos do exterior

{Resolugao n% 63},

s . » - ) »
4. Intermediariogs Financeiros Estrangeiros

A partir da identificacdao anterior e de acorde com O
obijetive maior do trabalho, cabe examinar, individualmente, as
areas dos bancos comerciais e dos bancos de investimento, onde as
presengas do capital estrangeiro sac mais expressivas e a maior
dependencia de recursos externos sap evidentes. Devemos ressaltar,
antes de tudo, gue no caso do setor financeiro torna-se bastante
dificil proceder um tipo genérico de classificagado de corte estran-
geiro/nacional. De um lado, pelo prdprio aparato politico—inétitum
cional que prevalece no setor — de modo geral, proibindo a presen-
ca ou restringindo a participagdo do capital estrangeiro em al-
guns segmentos. De butro, pela alternancia nos niveis_ de partici-
pacdes societarias gque ocorre em algumas instituigoes, em termos
de grupos nacionais e estrangeiros. Neste sentido, o critério ba-
sico foi estabelecido tendo como referéncia alguns trabalhos ana-
( &

logos aplicados ao setor industrial . As particularidades de

cada mercado, bem come as eventualyg excegﬁes em cada caso, serao
apresentadas e explicadas quando do exame individual das areas
selecionadas.

( 8 ) Segundo critério estsbelecido pelo Departamento de Comércio dos Estados
Unidos, ume empresa & considerada internacional se tem participacac
estrangeira de 1/4 ou mais em seu capital prdprio (FAINZYLBER, 1971).
Outra classificac8o, aplicada ao caso brasileiro, considera gue uma
empresa & estrangeira se pelo menos 20% do capital & controlado por
empresa ou grupo sediado no exterior (POSSAS, 1977).
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4.1. Bancos comerciais

No caso do sistema bancario comercial, ac nivel da pro-
priedade de capital, as institulc¢oes sao oficiais (estatais) ou
privadas, e estas, em sua grande maioria,.saa exclusivamente nacio-
nais ou estrangeiras; ou seja, sao poucos os casos de participa-
cao societdria de capital estrangeiro nos bancos comerciais. Neste
sentido, o conjunto de instituigfes vinculado ao capitél ‘estran-
geiro compde-se de bancos de controle acionario estrangeiro total
e de bancos associados ao capital estrangeiro, tanto de carater

majoritdrio guanto minoritario.

Do total de bancos listados,a grande maioria (cerca de
2/3) tem controle integral de capital estrangeiro, ou seja conti-
tuem=-se sucursais brasileiras de bancos sediados no exterior. Do
tergo restante cerca de metade tem participagao majoritaria e outra

metade minoritaria.

sobre as menores participagdes e particularmente aque-
las que se alteraram no tempo, valem 08 seguintes registros:

. O Banco Bmérica do Sul, embora atualmente apresente
o menor nivel de participagdo estrangeira no capital {inclusive até
1972 a participagap era ainda inferior aos atuais 15%), € uma ins-
rituiglo cabega de conglomerado, O qual estd integralmente coliga
do ao capital estrangeiro, ademais originario de um unico grupo
japoneés (Fuyo Group).

. O Baﬁco Mitsubishi Brasileiro, enguanto Banco Tozan
(até 1973), contava com uma participagdo estrangeira minoritaria
no capital de 40%, a qual, apds a nova denominagac tornou-se majo-
ritdria e pertence ao grupo do mesmo nomwe.

. O Banco Sogeral (antigo Banco Comércio e Inddstria

do Rio de Janeiro) teve uma participagao externa inicial de aproxi-
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QUADRO TIXIT.5

BANCOS COMERCIAIS ESTRANCEIROS (1) (2)
00  ASSOCIADOS PARTICIPACAD (%) 0BS

América do Sul 15
Banca Commerciale Italiana _ 100 1974{1)
Boston 100
Brasileiro-Iraguiano 50 1982{1i)
Centrobanco 100 1281(1)
Cidade de 5ao Paulo 45
Citibank ' 100
ﬁeﬂtsche{a) | 100 1870{1)
Europeu para a América Latina{a) 100
Exterior de Espana 100 1981¢i)
Financial Portugues 100 1973{1)
Finmanciero Sudamericaﬂo{sl 100 1978(1)
Frances e Brasileiro 65
Hormes 100 1970{f)
Hispano Americane 100 1981(1}
Holandés Unido 100
Lar Brasileiro 20
Llsyds(G} 160
Hitsubiﬁhi{7} . 80
Macion Argentina . 100
provincia de Buenos Alres 100 1980(1)
Repiblica Oriental del Uruguay ' 100 1980(1)
Royal Bank of Canada-Brasil . 1040
Santander n.d. 1282{1)
$30 Paulo-Tokyo ' 100 " 1971(¢)
Sageral 45 | 1981 (1)
Sudameris 43
Sumitomo 100
Jokvo 100
$itramarino Brasileiro 33 1969{(F1}
Unjon C.A, 100 1978¢1)
Union de Bancos del Uruguay 100 12771}

{1} Dentre as fontes utilizadas para determinacao do nivel de participacdo optou-se pela informa-
¢ao mals atualy na maioria dos casos o Guia Interinvest edicdo de 1980. De modo geral, nas as-
sociagbes, trata-se de percentual aproximado de participag2o estrangeira.

{2} Dentro do periods de analise {pos 1968) as datas correspondem a: (i) infcio da participagao ou
da instalacdo e {f)} fim da participagac ou extingdo do banco.

{3} Denominac3o anterior:Aleman Transatlantleco

{4} Denominacao anterior:{talo-Belga

{5} Denominacdo atual: MMB BANK - NMB Sudamericane

{6} Denominacac anterior: Bank of London & South America

{7} Denominacdc anterior: Bance Tozan
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madamente 1/4 do capital.

Quanto aos bancos extintos no periodo cabem as observa-
goes abaixos

. O Banco Ultramarine Brasileiro, gue contava, até 1969,
gom 1/3 de capital de origem estrangeira, fol absorvido pelo tam-
bém extinto Banco Andrade Arnaud, o gual, em 1972, absorveu o Banco
Halles Comércio e Indistria passando a denominar-se Banco Halles,
gue, por sua vez, foil incorporado em 1974 pelo entdc Banco do Es-
tado de Guanabara, hoie Banco do Estado do Rio de Janeiro - BANERJ,

. O Banco Hermes, que ate 1970 era praticamente de con-
trole estrangeiro integral {entre 95 e 100%), tornou-se de contro-
le exclusivo nacional e passou a denominar-se Banco Induscred.

. O Banco S3c Paulo ~ Tokyo, tambem de controle inte-
gral estrangeiro até 1971 {99%), em 1972, absorveu o entac The Bank

of Tokve e admitiu a nova e atual denominagac de Banco de Tokyo.

Entre as exclustes, ou seja, agueles bancos que, embora
com participag@o estrangeira no capital, foram considerados nacio-
nais, merecem destague:

. O Banco Comércio e Inddstria do Ric de Janeiro (hoje
Banco Sogeral), extinto em 1977, gue apresentava um nivel de parti-
cipagdo estrangeira ao redor de 10%.

. O UNIBANCO - Uni3o de Bancos Brasileiros, que até
meados dos anos 70 (GUIA Interinvest - 1978) contava com cerca de

10% do capital de origem estrangeira, mas que atualmente nac tem

gqualguer participagdo externa no banco comercial.

» - Lo &, »
Nos demaig casos, as participagoes eram infimas (em
média, infericres a 5%) e os bancos foram extintos; a exemplo dos
hancos : Borges, de Santos, Alianga do Rio de Janeiro, Interconti-

nental do Brasil, entre outros. A ﬁnica excegéo, neste caso, diz
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respeito ao Banco Comercial da Produgde que, embora também ja ex-

tinto, tinha participagao estrangeira de 30% em seu capital.

Vejames alguns indicadores sobre a presenga dos bancos
estrangeircs e associados no sistema bancério brasileiro privado.

TABELA I1X.3

PARTICIPACOES DOS BANCOS COMERCIAXS ESTRANGEIROS (1)

NO SISTEMA BANCARIO BRASILEIRO PRIVADO

(%)

PARTICIPAGOES 1969 1974 1979 1984
Numerc de sedes 9,7 22,2 25,9 34,1
Mimerc de agencias 4,5(2) 5,0 4,6 4,2
Depdsitos Totais 10,3 14,9 17,2 22,2
Empréstimes 11,6 17,4 24,9 37,7

FONTE : Revista Bancaria Brasileira (para dados 1nd1v1duals g Banco
Central do Brasil (para dados globais).

{1} de controle total ou associados

{2} Dbado de 1970.

Em linhas gerais, os dados demonstram gue ¢ setor banca-
vio comercial brasileiro vem ampliando seu grau de “esgtrangeiriza-
cao". Tal anpliagdo, no caso do numero de bancos, deriva do fato
de gue os bangos estrangeiros, de modo geral por contarem COm reta-
guarda financeira sélida — matriz estrangeira — sao menos afeta-
dos por situagdes de crise financeira. Por conseguinte, teriam me-
ihores condigdes em superar dificuldades comuns a atividade ban-
céria em periodos recessivos. A ser assim, qualguer movimento de
concentragic bancaria (pela otica da queda do numero de empre-
sas) deve ampliar relativamente o seguimento de bancos estrangei-

FO8.
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Conforme fica demonstrado o aumento relativo do mimero
de bancos estrangeiros se da, tanto pele crescimento numérico ocor-
rido, dade 4 entrada de novos bancos, quanto porque o numero de
bancos comerciais privados nacionais sofre apreciavel queda no pe-
riodo, como ja nos referimos. Por outro lado, o conjunto dos bancos
comerciais estrangeiros naoc teve uma expansac em sua rede de agen-

cias internamente, como ocorreu com o sistema bancario em geral.

Quanto as participacdes nos mercados respectivos, a
presenca estrangeira vem ganhando espago, em especial na concessao
de empréstimos, no dltimo periodo. Tal segmento, por sua propria
natureza e configuragao no setor, pouco depende das captacoes in-
ternas de recursos do publico, sobretude de depdsitos & vista (co-
mo veremos adiante), e, com efeito, seu saldo de empréstimos tem
como base a captacgao de recursos externos, para a qual sao mais

afeitos e naturalmente competentes.

v

4.2. Bancos de investimento

Para o exame desta area a classificagao estabelecida
divide os bancos de investimento em exclusivamente nacionais e
associados ao capital estrangeiro. Os niveis de participagoes, na
guase totalidade dos casos, ultrapassam 20% do capital total e per-
tencem apenas a um grupo financeiro internacional. Como j& disse-
mos, & presenga estrangeira no setor dos hancos de investimento
fez-se mais amiude na forma de participag@o acionaria de carater

minoritaric, requlamentada pelo Banco Central do Brasil, nao poden-

do exceéei a 1/3 do capital votante da instituigao.

Examinemos inicialmente os niveis dessas participagoes

societarias, observando gue, na montagem das tabelas, foram c¢onsi-

deradas tanto as agoes ordinarias como as preferenciais, portanto,
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trata-se da participagao glcbal e nio apenas dagquela com direito a

voto.

TABELA IIT.4

NUMERO DE BANCOS DE INVESTIMENTO, SEGUNDO NUMERO DE GRUPOS ASSOCIA-

DOS E NIVEIS DE PARTICIPACAO ESTRANGEIRA NO CAPITAL - 1980

Bancos Associados a Bancos com Participagaoc no Capital de

Menos de 25% 25% a 50% Ebié(kzﬁﬂ% Total

1 grupo 1 7 5 13
£ grupos i 2 - 3
5 e & grupos : 4 : 1 - 5
TOTAL & 10 5 21
FONTE : Pesqguisa Direta (aplicagdo do guestionario) e GUIA Interin
vest (1980).

A maior incidéncia, ao nivel geral, é de bancos com ape-
nas um grupo estrangeiro associado, cujos niveis de participagao
situam-se entre 25% e 50%. Ademais, a guase totalidade dos bancos
com apenas um socic estrangeiro conta com um percentual de par-
ticipagac superior a 25% do respectivo capital( 9 ). Por sua vesg,
dos cinco bancos que contam com uma participacdo estrangeira mais
"pulverizada” (cinéo ¢ sels grupos associlados), todos limitam a
menos da metade a participagao glcobal, e quatro deles a menos  de
1/4 dos respectivos capitais. Os percentuais médios sdo apresen-

trados em seguida, excluindo-se, neste caso, os bancos de investi-

mento controlados pelo capital estrangeiro.

{ 9 Y Em acréscimo aos dados apresentados, dos sete bancos cujo nivel de par-
ticipacdo situa-se entre 25% e 50%, em cinco deles ¢ percentual ultra-
passa 1/3 do capital total.
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TABELA TITIT.5

MEDIAS DE PARTICIPACAC ESTRANGEIRA NO CAPITAL DOS BANCOS DE

INVESTIMENTO, SEGUNDO NUMERO DE GRUPOS ASSOCIADOS - 1980

(%)

PARTICIPDAC B E S BANCOS ASSO0CIADOS A
1 grupo 2 grupos 5 e © grupos
Medias por bancos 40,7 51,0 27,9
Médias por grupos 40,7 12,9 5,3

FONTE : Pesquisa Direta (aplicagdo de guestionario) e GUIA Interin-

vest (1980).

Fica evidente que quanto mais diversificada é a partici-
pagdo estrangeira total no capital do banco, ao nivel de grupos,
relativamente menor é o total desta participagac. O nivel médio
de participagadc por banco, nagqueles gue contam Com cinco e seis
grupog associados, é de cerca de 28%, contra mais de 40%, no ¢aso
dos que contam Com apenas um grupo associado. Consequentemente, a
participacdo média por grupo dos bancos com maior nimerc de sdcios
estrangeiros é substancialmente menor gue a dos bancos associados
& menos grupos. Podemos admitir, portanto, que o real obijetivo da
associagho mais diversificada, além da provavel preservagaon da
autonomia diretiva = dividir para reinar —, nac se prende pro-
priamente a necessidade de capitalizagdo da instituigdo, mas sim a
facilidade e maior flexibilidade na tomada de empréstimos externos

em moeda para repasses nc mercado financeiro nacional.

Examinemos o peso relative dos bancos de investimento
associados ao capital estrangeiro no numero de bancos em funciona-

mento e no saldo de financiamentos concedidos.
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TABELA IIT1.6

. PARTICIPACOES DOS BANCOS DE INVESTIMENTO ASSOCIADOS AO

CAPITAL ESTRANGEIRO NO SISTEMA DE BANCOS DE INVESTIMENTOS

BRASILEIRO
{%)
PARTICIPACOES 1970 1975 1980 1983
Nimero de Bancos. 50,0 50,0 56,4 56,4
Financlamentos 37,1 55,4 60,3 64,5

FONTE : Revista Bancaria Brasileira (dados individuais) e Banco Cen

tral do Brasil {dados globais).

Assim como tem sido relativamente estdvel o numero total
de bancos de investimentos em funcionamento, © conjunto agsociado
ao capital estrangeiro € também relativamente estdvel. Essa ocor-
rencia chega a ser surpreendente, principalmente, porgue tal Aarea
foi institucionalmente idealizadancomo absorvedora de capital es-
trangeiro de risco e, por isso mesmo, constitui-se ainda uma das
poucas areas abertas a esse capital. Muito embora, no entanto, ndo
tenha ocorrido uma entrada maior de grupes internacionais no setor,
ag participagdes dos bancos de investimento " estrangeirizados® nos
respectivos totais de financiamentos apresentam expressivos cres-

cimentos.

5. Empréstimos Externos Tomados pelo Sistema Bancario

Cabe finalmente nesta parte examinar, em malor dJdeta-
ihe, as operag&es de empréstimos externos em moeda, via Resolugao
n?¢ 63, porquanto 0s recursos sac mobilizados pelo sigtema de

intermediacao financeira interno.
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Nos udltimos anos, mais precisamente na década dos anos
70, as normag referentes a entrada de empréstimos externos sofreram
aubstanciais modificagﬁes em decorréncia de alternancias nas dire-
trizes da politica economica, norteada, sobretudo, pelas mudangas
conjunturais do mercado financeiro internacional. Como se sabe,
mormente a partir de 1973, a preccupagao do Governc comega a Se
concentrar, enfaticamente, em dois grandes problemas emergentes
e, de certa fcrma, contrapostos: aceleragao inflaciondaria e dese~
quilibrio das contas externas. Se o combate a inflagao assumia
maior prioridade — em geral quando ocorria melhora circunstancial
no saldo do balange das transagOes correntes, comumente aumentan-

(10 )

do as reservas internacionais: ~— aram automaticamente aciona-
das medidas restritivas a tomada de empréstimos externos. Se, por
outro lado, o fechamento do Balango de Pagamentos s5e constituia

no principal objetivo, a entrada dos recursos externos era estimu-

lada, ndo raro pela elevagdo interna do custo do dinheiro.

Num primeirc plano, guando © mercade internacional mos-
trava-se favordvel, com alta liquidez e taxa de juros baixa {pri-
meira metade dos anos 70), prevalecia, entre outras providéncias,
o tabelamento da taxa interna de juros para maior combate a infla-
gﬁa,.sem prejuizo da tomada de recursos no exterior. No caso
oposto, ou seja, com O mercado financeiro internacional desfavo-
ravel (notadamente a partir da segunda metade da década), libera se
a taxa de juros interna e, em consequencia,; amplia-se O diferen-
cial entre essas taxas em favor dos emprestimos externos em moe-

da, cuja entrada passa a assumir maior prioridade.

Do ponto de vista da regulamentagao especifica e perti-

nente & entrada de moeda estrangeira na forma de emprestimos,

{ 10 ) Ver neste sentido CRUZ (1984).
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durante os anos 70, sobressaem-se dois biénios (1972/73 e 1977/78)

em que algumas medidas, mormente as de cunho restritivo, foram

mais intensamente praticadas — embora fundamentadas em fatores
conjunturais distintos, Dentre as disposigoes limitativas, neste
particular, destacam-se: instituigao de depdsitos | compulsorios
{ou congelamento) sobre os recursos tomados(ll J e ampliacao do
prazo minimo de amortizagdoc, inclusive concedendo beneficios fis-
cais (imposto de renda) aos empréstimés de amortizagao mais dila-

ta{ia( 12 )

. Paradoxalmente, outros mecanismos estimulantes, ocu pro-
tecionistas, foram também introduzides, como por exemplo a possi-
bilidade de o recurso "ocioso", tomado no exterior, ser mantido
em deposito em moeda estrangeira no Banco Central, ficando este,
responsavel pelo onug inerente a tal operagdo — especialmente o re
( 13)

lacionado ao risco rambial . Em guma, mesmo em conjunturas

com nitidas diferengas, o Governo tentava, obstinadamente, frear a

{ 11 } De inicio, uma proporgdo dos empréstimos externos em moeda era, obri-
gatoriamente, depositada no Banco Central no seu contravalor em cru-
zeiros: a Resolugao n® 236, de 19/10/72, fixou o percentual em  25%;
a de n® 259, de 12/06/73, revoga a anterior e a Resolugao n® 265, de
31/08/73, restabelece a imposicdo inclusive elevando o percentual para
40%; por fim, a Resolugao n? 279, de 07/02/74 suspende este deposito
ccmpulsorlo, Postericrmente, os emprestlmos externos teriam seu con-
travalor em cruzelros, transitorismente, depositados junto ao Banco
Central' a Resclugao n® 449, de 16/11/77, distribuiu os prazos; a de

¢ 479, de 20/06/78, traz nova distribuigdo atraves das Circulares n®
379 de 20/06/78, fixando em 30 dias; a de n? 385, de  14/07/78 pas-
sando de 30 para 120 dias e finalmente a de n? 389, de 11/08/78, am-
pliando para 150 dias.

{ 12 )} A titulo de exemplo, o estabelecimento de prazos mlnxmos de awortiza-
gao dos emprestimos externos, para efeito de beneficios fiscais, foi
varias vezes alterado: a Resolugéo n® 222, de 29/05/72 fixa o prazo
em 10 anos; a de n? 261, de 19/0?/73 passa de 10 para 12 anos, ja pela
de n® 300, de 13/09/74, o prazo ¢ reduzido para 8 anos, o qual S0 &
alterado em 22/11/78 pela Resolugao n? 498 que eleva o prazc de 8 para
12 anos.

{ 13 } A Circular n? 180, de 29/05!72, consolidou as 1nstrugoes do Banco Cen~
tral em relagdo aos dep051tos em moeda estrangeira dos recursos oriun-
dos do extericr, que ndo estivessem empregados em operagoes de repas-
ses. A Circular n¢ 230, de 29/08/74, concede a alternativa de tal depc-
sito ser aplicado em LIN. J4 em 23/06/77, através da Resolugao n® 432,
& permitido aos mutuarlos, em geral, o8 dep051tos em moeda estrangelra
porventura ainda ndo utilizados (extens3o as demais empresas ou insti-
tuigoes nao-financeiras).
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inflagao e, simultaneamente estimular a entrada de divisas, de
preferencia (no discurso oficial) sem elevar os niveis de endivi-

damento externo e internc {(divida publica).

De modo geral e a partir de uma situagdo deficitaria
nas transagOes correntes com o exterior, o volume de empréstimos
em moeda depende, em primeira instancia, do voluﬁe de ingresso de
investimentos diretos. Dentre os empréstimos, os destinados a re-
passes (Resolugdo n® 63) de certa forma complementam as tomadas
diretas (Lei 4131). Enquanto as empresas privadas foram capazes de
absorver diretamente e em volume suficliente tais recursos no merca-
do internacional (casc mais evidente das filiais estrangeiras de
empresas multinacionais), ndoc houve transtornos. No entanto, guando
tal ingresso desacelerou-se, dado ¢ periodo recessivo emergente,
foi necessario acionar o sistema financeiro e as empresas esta~
tais. Por sua vez, o setor financeiroc, por suas caracteristicas,
defronta-se com certos limites no tocante a este tipo de expansao,
na medida em que depende da quantidade e gualidade da demanda in-
terna por financiamentos e respectivas expectativas de retornos
por parte dos mutuarios: os quais, por forga da recessao, elevam
s margem de risco do avalista intermediador, o banco. Dai resulta
gue a unica alternativa é o processo de endividamento externo com
hase nas empresas publiicas, as gquais chegam a sustentar 0 fluxo
de ingressc dos empréstimos em moeda( 14 ). Contude, este proces-
so também ndo pode prossegulr indefinidamente e o endividamento
nele baseado tende a esgotar-se. Assim, © setor financeiroc € nova-
mente convocado a intensificar sua captagao externa de recursos,

gom vantagens operacionais e financeiras comparativamente ao wmerca-

do financeiro doméstico.

( 14 )} vVer neste sentido CRUZ (1984).
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Do exposto, a entrada de recurses externos na forma de
emprestimos em moeda, de modo geral, e em particular no caso dos
repasses, fol bastante irregular, pautando-se na diversidade e
antinomia das medidas de politica economica adotadas sob diferen-

tes contingencias internas e externas.

Como ja vimos, o crescimento da divida externa total
gradativamente se apoiocu cada vez maig nag tomadas de empréstimos
em moedas estrangéiras* Ao mesmo tempo, em termos globais, os maio-~
res ingressos ocorreram pelas tomadas diretas de empréstimos via

Lei 4131 (GRAFICOS TI1.1 e TIIT.2).

A comparacgio dos indices de crescimento da divida, se-
gundo as formas de empréstimos em moeda e pela Resolugao n? 63,
mostra que apenas para a primeira metade dos anos 70 e nos dois
anos iniciais desta deécada, as tomadas de recursos externos repas-
saveis pelo sistema bancario cresceram sempre Menos que 0S empreés-
vimos em moedas; inclusive, nos dois dltimos anos, seu indice apre-
senta um substancial declinio refletindo, certamente, a conjuga-
cdc da aversdo dos bancos: repassadores internos as dificuldades
de obtengdc de "novos" recursos no sistema bancarioc internacional,

na atualidade.

Examinemos a captagao, via_Resolugéo n? 63, em termos
de fluxos anuais, distribuida por tipo de instituigao tomadora,

explicitando o segmento estrangelro do setor financeiro brasileiro.

Do fluxo total captado no periodo, coube mais de 70% aos
hancos comerciais. Deste total, pouco menos de 2/3 foi tomade por
instituicdbes de iniciativa privada, com predominioc dos bancos
exclusivamente nacicnais. No caso dos bancos de investimento, em
contrapartida, as instituigoes controladas ou associadgs ao capital

estrangeirce responderam por cerca de 3/4 do fluxo total dos re-
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GRAFICO ITI.1
EVOLUCAO DA DIVIDA EXTERNA
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GRAFICO ITI

CRESCIMENTO DA DfVIDA EXTERNA
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TABELA IIT.7

FLUXO TOTAL DE EMPRESTIMOS VIA RESOLUCAO Ne 63

TOMADORES US$ MILHOES %

1. Bancos Comerciais 12.532 | 2,6
1.1. Pdblicos 4.871 28,2
. Banco do Brasil 2.366 13,7

. Outros V) 2.505 14,5
1.2, Privados T.661 44,4
« Nacionais 4.786 27,7

. Bstrangeiros 2.875 16,7

2. Bancos de Investiﬁento 4,616 26,7
2.1. Nacionals 1.135 6,6
2.2. Estrangeiros 3.481 20,1
3. Bancos de Desenvolvimento ' 116 .7
TOTAL 17.264 100,0

FONTE : Banco Central do Brasil.

{1} Federais e Estaduais.

cursos que entraram sob a égide da Resolugao n? 63, no periodo

considerado.

Ao clasgificarmos as institui¢des em publicas e priva~
das e estas em nacionais e estrangeiras, verificamos gue as parti-
cipagbes de cada grupo sac razoavelmente equilibradas, com cerca
de 30% cabendo as instituiéaes piblicas {(Banco do BRrasil, demais
bancos comerciais oficiais e bancos de desenvolvimento}, 34% as

pertencentes aoc setor privado nacional e 37% ao segmento estrangei

ro (ambos compreendendc bancos comerciais e de investimento), Hé,



125

portanto, um leve predeminio das instituigaes financeiras T"estran-
geirizadas" sobre os demais grupos no fluxo total de ingresso dos

recursos via Resolugdo nf 63 acumulados de 1970 a 1980.

Fl

0 quadro estrutural sofre bastante alteragao nos ul-

timogs anos.
TABELA II1I.8B
PARTICIPACOES POR TIPO DE BANCO NO SALDO DOS RECURSOS EXTERNOS

{%)

BANCOS 1871 1974 1979 1983
Banco:do Brasil . 8,5 15,2 20,3 11,6
Hancos Comerciais Oficiais 27,8 16,6 12,5 13,0
Bancos Comercials Privados 37,0 30,8 46,8 61,3
Rancos de Investimentos 25,6 37,2 19,6 12,3
Bancos de Desenvolvimento 1.1 G, 3 0,8 1,8
T0T AL 100,0 100,00 100,90 10C,0

FONTE : Bancc Central do Brasil {(Boletins mensais) e Balango do

Banco do Brasil S.A.

Em termos gerais, os maiores tomadores sao 08 bancos
comerciais. Com excecio do ano de 1974, guando o segmento dos ban-
cos de investimento acusou a maior participagao no total do res-
pectivo saldo anual, o conjunto dos bancos comerciais privados, in-
clusive crescentemente a partir de ent3o, lidera os demais grupa-

mentos chegando a representar mais de 60% em fins de 1983.

0 crescimento do saldo regal das cbrigagoes bancarias
por empréstimos externos (corrigidas pelas taxas cambiais) mostra
a grande diferenca ao nivel dos tomadores evidenciando o segmento

dos bancos comerciais privadeos (GRAFICO IIT.3).



126

GRAFICO TIY.3
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Podemos admitir que os bancos comerciais recorrem mais
intensamente a Resolugac n? 63 quando os empréstimos internos las-
treados em captacdes domésticas tém sua expansao limitada pela
politica monetaria. Isto porque ndao ha recurso mais barato gque os
depdsitos a vista (obviamente a excegdoc das linhas de crédito ofi-
cial subsidiado e repassavel), mesmo com limites estabelecidos

csmpulsoriamente( 15 ).

Os bancos de investimento, por sua vez, intensificam a
tomada via 63 guandoe ¢ custo deste recurso e mais baratec gue agque-
les captados no mercade interno (depdsitos a prazo, essencial-
mente) e/ou, a parte o3 custos, se a margem de risco envolvida na
intermediacdo & menor quando comparada com operagdes de Trepasses
de recurscs internos junte a instituigoes oficiais de credito. De-
vemos observar, contudo, gue no caso da grande maioria destes re-
passes ndc hd (ou pelo menos é diminuida) flexibilidade operacio~
nal, porgquanto trata-se, necessariamente, de operaqaes - casadas,
ou seja, nao se permitem outras destinagoes dos recursos, 'que nao
as contidas e determinadas g priori nos varios programas e fundos

oficiais especificos.

J4 no casc dos bancos oficlais, talvez mais especial-
mente no caso do Banco do Brasil, a captagac via Rescolugao n2 63
pode ser considerada do tipo "valvular", posto que se atrela a
majior ou menor necessidade de ingresso de moeda estrangeira. Por-
tanto, a tomada desses empréstimos é determinada politicamente, em

funcao da inevitavel condigao de equilibrio exigida nas contas

axternas. De reforgo ao argumento, & relativamente grande o volume

{ 15 )} Lembremos gque 08 bancos contam ¢om um poder de barganha para exigir
reciprocidades (elevando o custo do dinheiro e sua rentabilidade), fato

que em vegra se acentua quando O crédito esta restringido ou contraido.
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das operagoes em que as instituicdes credoras internacicnais sa0

agencias do préprio banco sediadas no exterior.

Em termos gerais, ndo resta ddavida que a administragio
da divida externa brasileira galgou ainda mais relevancia, sobre-
tudo a partir do segundo chogue do petrdleo (1979i e da abrupta
escalada nas taxas de juros internacionais (1980). O enfrentamen-
to politico do Brasil, com notdria condescendéncia, pautou-se na
celebragao de "acordos", cujo cumprimento {(em geral, nunca conse~
guido in totum), além de acarretar maior recessac interna, preser-
vava, acima de tudo, os interesses dos credores — tante que che-
gamos a amargar uma iniqua queima de reservas internacionais( 16 ).

s desdobramentos sobre o setor bancario repassador, neste periodo,

serdo examinados num dos itens do capituln Iv.

{ 16 ) © prege médio do petrdleo passou de US$ 12,23 por barril em 1978, para
UsSs 37,60 em 1981; as taxas de juros internacionais atingiram niveis
jamais alcangados, chegando a 19,5% a.a., ao final de margo de 1980 e
ag reservas internacionais brasileiras sofreram expr9551va redugao,
passando de Uss 7,5 bilhoes, em dezembro de 1981, para uss 4 Q bi~
1Thdes em dezembro de 1982. Conforme BACEN - Relatdrio 1984,
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CAPITULO 1V

0 DESEMPENHO DO _SETOR BANCARIO NOS ANOS 80

A economia brasileira, nos ances B0, registra uma das
fases mais duras e criticas de sua histdoria e, ademais, de diffcil
solugdo. O senso comum, por sua vez, aponta a questdo externa como
o eixo central dos desdobramentos da atual c¢rise, seja pelo natu-
ral "efeito dominacao" imposto pelos paises capitalistas avanga-~
dos seija, principalmente, pela condugao da politica economica in-
terna, em geral, francamente receptiva as ingeréncias externas,
nao raro defensoras dos interesses do grande capital financeiro

internacionalizado.

0 setor financeiro brasileiro, no bojo da crise, passa
a desempenhar sua natural e precipua fungdo de conferir wvaloriza-
cae aos recursos financeiros 1ivrés, num contexto adverso e insta-
vel, visivelmente articulado 3 desenfreada especulagao financeira

e ao desanimo reinante no seio das atividades produtivas.

Em linhas gerais, nas palévras de Joao Manuel e Luiz
Gonzaga Belluzzo, "o desequilibrio financeiro do setor publico e
privado, a persistencia de elevadas taxas de inflagac, a paralisia
dos investimentos produtivos e o clima de especulagao sem peias
s¥o guestdes t3o graves quanto a da insolvéncia externa. No entan-
to, as condigGes gque determinaram o Jgrave desequilibrio externo da
economia brasileira estdc na raiz de anarquia financeira gue con-
tamina as empresas e o Estado, perpetuando & inflagae e deixando

(1)

a politica econdmica imebilizada"

{ 1 ) FORUM GAZETA MERCANTIL (1983), pg. 15.
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As atividades financiadbras, concebidas como prevale
centes no contexto das atividades bancarias, decerto refletem,
tanto os efeitos da prdpria recessdo, guanto sujeitam-se mais in-
tensa e diretamente as injungdes naturais da politica recessiva.
Com efeito, o setor bancdrio viu-se submetido, nio sé as circuns-
tancias nocivas da profunda recessac industrial, mas aos rigores
da politica crediticia restritiva, gque prevaleceu no cenario atual

da politica econoOmica.

* ] ~ ] » ] . n ]
Os indices da recessac industrial atingiram mals inten-

samente as categorias dos bens de capital e dos bens duraveis de

consumd .
TABELA IV.1
fNDICES DE PRODUCAO INDUSTRIAL POR
CATEGORIA DE USO
ANOS BENS DE BENS BENS DURAVEIS nﬁﬁgﬁnnggg
CAPITAL INTERMEDIARIOS DE CONSUMO CONSUMO
1980 100 100 100 100
1981 81 89 74 97
1982 72 90 80 99
1983 58 87 76 94
1984 65 96 73 95

FONTE: Banco Central do Brasil - DEPLAN (Tabela transcrita de Cou-
tinho - 1985},

Como venos, em todas as categorias de uso houve desace-
leragao. A gueda continua e mais intensa sobre os bens de capital
derivou do subito encolhimento dos niveis de investimentos publi-

{ 2 )

cos e privados .

{ 2 ) Conforme COUTINHO {1985).
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Dentre os principais legados desse "estado de coisas”,
certamente inclue-se a elevacido inusitada das taxas de juros reais,
via pela qual, sobrevem um processo de deterioragao das condigoes
financeiras das empresas em geral, e das inddstrias em parti-

¢ 3

cular .

Frente a esse gquadro, as empresas que puderam, pratica-
ram um ajustamento financeiro visando fundamentalmente eliminar ou
diminuir sua dependéncia de recursos bancarios, ao mesmo tempo gque
dispunham do préprio setor bancario para obter valorizagao  aos
seus excedentes liguidos, sem perspectiva de aplicagao e retorno
na esfera produtiva. Por outro lado, outro segmento empresarial,
decertoc de menor porte, tentava (ou ainda tenta) prolongar sua S0-
brevida, através de crescente e inexoravel dependéncia dos créditos

bancarios.

Do ponto de vista da politica econdmica, conforme a
propria declaragao oficial, "os efeitos das novas condigoes ex-
ternas sobre o balango de pagamentos e O recrudescimento do pro-
cesso inflacionario pautaram, no periodo 1979-1984, o sentido da
acdo economica governamental"( 4 ). Dessa forma, o© governo, em
grande medida, condicionou a politica monetdria contracionista a
necessaria ampliagac de ingresso de recursos exXternos. Neste sen-
tido, impds limites gquantitativos generalizados ao crescimento dos

empréstimos bancarios institucionais, concomitante a liberalizagao

interna das taxas de juros.

0 setor bancario, naturalmente, absorveu tanto os im-
passes da propria recessac, como e mais subjugadamente, as medidas

e instrumentos da politica governamental, cujos desdobramentos e

{ 3 ) Ver neste sentido, COUTINHO (1985).

{ 4 ) BACEN, Relatorio 1984, pg. 17.
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eventuais detalhes incorporarac a analise subseqiiente do capitulo.

Neste contexto geral e mais precisamente de acordo com
as constatagoes e andlises precedentes, & licito considerar que a
nova conformagac financeira em geral, e do sistema bancaric em
particular, derivou fundamentalmente do acirramento da recessao
gcontmica. A atual estrutura bancaria brasileira, portanto, & fru-

to dos proprios efeitos da presente crise.

Cabe lembrar, inicialmente, que pela natureza operacio-
nal do setor bancério,as manifestagaes da recessaoc sobre as insti-
tuigoes denotam, pelo menos, duas particularidades. De um lado, o
fato de que a recessac global manifesta-se primeiramente no setor
produtivo e somente num segundo momento repercute no setor finan-
ceiro, em particular no segmento das atividades financiadoras. Va-
le dizer: os comprometimentos prevalecentes nas relagoes institu-
cionais de débito-crédito, sobretudo as de natureza bancaria, ex-
plicitam necessariamente uma defasagem temporal ao nivel de sua
concretizagdo. Por outro lado, o crédito bancario ao incerporar,
obrigatoriamente, termos de garantias, dispoe de coberturas aos
valores adiantados e nac amortizados, através dos quais, por res-
paldo juridico, poderiam ocorrerx até mesmo as chamadas transferen-
cias patrimoniais. Deste modo, entac, o setor bancaric absorve os
efeitos da crise com certa defasagem e, de modo geral, mantém seus
ativos patrimonialmente garantidos — embora em pericdos depressi-

vos, tal circunstancia possa tornar-se aparente.

Por outra parte, enguantoc nas dreas ou setores nao fi-
nanceiros a crise manifesta-se usualmente pela diminuicao do lucre
(particularmente o de origem operaciomnal), nas empresas financei-~
ras tal ocorréncia pode estar disfarcada mediante registro de rea-

lizacdo apenas contdbil ou ficticia. Além disso, uma instituicio
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financeira pode até mesmo apreSentar um movimento expansivo ao ni-
vel de suas aplicagoes e margens operaciconais, sem contudo reali-
zar concretamente tal expansac no tocante aos fluxos diferenciais
de ganho. No limite, a propria expansfo de suas atividades ativas
pode consubstanciar uma necessidade de carater recorrente, oriunda
da inexoravel formalizagdo da realizagdo requerida no fechamento

L - R * [l ~ £
contabil. Noutras palavras, essa recorrencia vis-a-vis os aspec-

tog inerentes & funcionalidade do setor bancdrio podem mesmo am-
plificar os efeitos tipicos da recessio economica. Ou seja: na
rentativa de nac guebrar em conjunto com seus devedores inadim-
plentes, © bancador suporta os saldos nao amortizados,reciclando a
divida vencida. Além das repercussces no mercado de captagao —— a
partir da elevagac de suas taxas remunerativas, dada a necessida-
de vital de granjear recursos - a amplitude do rombo sobre a
instituigdc torna-se cada vez maior, porguanto reveste-se num me-

canismo cumulative — mesmo sem considerar eventuais falcatruas.

Em suma, pois, a crise.sobre os bancos reguer uma ava-
liacio gque contemple, além dos aspectos institucionais sobrepostos
ac movimento ciclico da economia, as peculiaridades do setor ban-
cario. Em ciclos expansivos, © setor bancario, de modo geral, cos-
tuma sair na frente, enquanto na fase descendente & o ultimeo a
capotar. Vale dizer: em relacgaoc a recessao, og bancos entram defa-
sados e os sobreviventes saem na dianteira; de um lado, dade o
prépric carater inercial consubstanciade em suas atividades e as-
sociado & natureza de suas fungOes econdmicas e, de outro, pela
configuragdo estrutural resultante da prépria concorréncia que se

aguga nas etapas depressivas.

A linha analitica a ser desenvolvida, por sua ‘vez,
deve privilegiar a atual configuragdo do setor bancario. O setor,

como ja evidenciado, apresenta indices relativamente elevados de
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concentracdo e denota o predominio de organizacdo institucicnal
conglomerada. Trata-se entaoc do exame dos multibancos em seu seg-

mento mais importante: o lade bancario-crediticio.

A atual configuragdo do setor bancario veio, gradativa-
mante se ceonsolidando, a partir dos rumos inicialmente tragados
pelo aparato politico-institucional consubstanciado na reforma do
sistema financeiro. Vislumbrava-se para o Brasil um sistema de in-
termediagido financeira com elevado grau de diversificagao (espe-
cializagBo) e alta eficiencia (grande escala e baixos custos).
Apds a arrancada inicial e no bojo dos movimentos de concentragao
e centralizagido do capital bancario, a conglomeragao financeira
impoe-se como a forma institucional de organizagac mails adequada
ao {ou requerida pelo) noveo sistema, sobretudo do ponto de vista
concorrencial. Neste sentido, a adogao do modelo de conglomeragao
seria uma condicio indispensdvel ao capital bancdrio, frente & no-
va estrutura e organizagac do sistema financeiro. A nao-conglome-
racio, assim, significaria marginalizacgdo a nivel geral dos merca-

dosg.

Do exposto, examinaremos primeiramente o mercado banca-
rio global, mediante agrega¢ao de alguns dados dos bancos comer-
ciais, bancos de investimento e financeiras, contrapondo as duas
formas institucionais de organizagao (conglomerada e independente)
e enfocando,ainda.o corte de propriedade do capital (oficial ou
privada, nacional ou estrangeiral). Em sequéncia, investigaremos o
comportamento desses mMesSmos estratos em cada segmento isoclado,
procurando ressaltar as peculiaridades"institucionais g informa-

cGes particulares de cada caso.

Cabe ainda alguns esclarecimentos: o "Mercado Crediti-

cio Global', aqui usado, diz respeito a totalizagdo de dados in-
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dividuais passiveis de agregacdo; assim, por exemple, sob o titulo
de "Captagdes" incluem-se: depositos a vista (dos bancos comer-
ciais), depdsitos a prazo (dos bancos comerciais e de investimen-
to) e aceites cambiais (das financeiras). Nesta parte do trabalho,
outrossim, nao estao incluidos os dados do Banco do Brasil, pelos

masmos motivos mencionados antericrmente.

1. A _Forma Conglomerada e o Mercado Crediticio Global

0 mercado de crédito agregado apresentou comportamento
ligeiramente descendente a nivel de seus principais itens institu-

cionais: empréstimos e captagdes do publico.

TABELA IV.2

EMPRESTIMOS E CAPTACOES DO SISTEMA CREDITICIO GLOBAL

EMPRESTIMOS (F) CAPTACOES {C)
ANOS crs 107 ge 1988817 inprces  ce$ 107 de 1988'") fwprees (F1(O)
1979 133,9 100 91,9 100 1,5
1980 104.,0 78 70,0 76 1,5
1981 110,6 83 69,5 76 1,6
igg2 121,90 90 71,8 78 1,7
1983 104,1 78 58,2 60 1,9
1584 162,4 76 55,0 60 1,9

FONTE: Balancos das Instituigdes Financeiras

(1) 1GP-DI-Col.2 - Conjuntura Econdmica

A queda dos empréstimos reais, além de apresentay menor
regularidade, é relativamente menos intensa que a verificada no
jtem agregado de captagoes. Por conseguinte, a relagac Empresti-

—~ ] . £ .
mos/Captagdes mostra substancial crescimento no periocdo. Em termos
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gerais, podemos admitir que o sistema crediticioc como um todo de-
nota, gradativamente, menor dependencia de recursos captados do

publico no mercado interno (Graficoe IV.1).

Ressaltemos tambem alguns aspectos relacionades ao mo-
vimento global. Em primeiro lugar, como frutoc ndo sé da prdpria
depressac, mas também da politica monetdria restritiva, inicia-
~5€ um processo generalizado e mituo de seletividade nas interre-
lagoes bancos/empresas; os bancos selecionam melhor seus clientes,
bem como 05 c¢lientes selecionam melhor seus bancos - em ambos os
casos visa-se malor ganho com menor risce. De outra parte, ocorre
uma fuga natural dos depositos a vista, tanto pela aceleragiao in-
flacionaria, como pelo movimento explosivo da especulagao finan-
ceira. E mesmo os ativos financeiros rentdveis sofreram forte im-
pacto negative, em 1980, guando da pre~fixagao geral da corregao

monetaria.,

0 conjunto das instituigdes crediticias, por outro la-
do, revela um guadro interessante ao nivel de glguns itens repre-

sentativos dos fluxos de receitas e despesas.
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TABELA IV.3

DESPESAS ADMINISTRATIVAS, LUCRO OPERACIONAL E “SPREADY

DO SISTEMA CREDITICIO GLOBAL

DESPESAS ADMINISTRATIVAS LUCRO DPERACTONAL “SPREAD™ CREDITICIO
ARGS Cr$ 10° de 19&4”) INDICES  Cr$ 16° de ’!984”, INDICES CrS 10° de wa&m ices
1979 8.967 100 3.661 100 | 10.089 100
1980 8.935 100 3.312 29 9,580 95
1981 9.765 109 7.293 199 11.574 115
1982 11.868 132 7.0861 193 0.114 100
1983 11.537 129 8,205 224 4,241 &2
1984 10.218 122 7.050 193 t.116 11

FONTE: Demonstrativos de Resultados das Instituigoes Financeiras

{1} IGP-DI-Col. 2 - Conjuntura Economica

Apds uma queda generalizada de 1979 para 1980, os com-
pertémentcs dos varios itens apresentam sensiveis diferengas. O
fluxo real das despesas administrativas exibe substancial cresci-
mento, porém bastante mais modesto ao ocorrido com o lucro opera-
cional. De outra parte, o "spread" das operagdes de crédito, apds
significativa subida em 1981, cai drasticamente até o Ultimo ano.
£ de se supor, portanto, que a sustentagac do resultado operacio-
nal alcangado pélo sistema, naoc se origina de operagoes crediti-

clias stricto sensgu; ou seija, nos dltimos anos, naoc sao as ativida-

des consubstanciadas na intermediagao financeira institucional
(captagéo de recursos - concessao de emprestimos) as fontes ba~

sicas de geracdo do lucro bancario (Grafico IV.2).

Uma interessante evidencia do quadro, outrossim, diz
respeito & evolugao do lucro de 1980 para 1981, quando mais que
dobra em termos realis. enquanto,tante os empréstimos, quanto as

captagbes permanecem praticamente constantes € o0 "spread" - sobe
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apenas levemente. E o caso tipico de subida inusitada de ganhos
extra-operacionais, no ambito do credito bancirio {(como veremos a-

diante este movimento e generalizado nos segmentos institucionais).

A partir deste quadro geral, outros indicadores carac-
terizam melhor o desempenho das instituicdes financeiras crediti-

cias em seu conjunto.

TABELA IV.4

INDICADORES DE DESEMPENHO DO SISTEMA CREDITICI0O GLOBAL

(%)

CREDITC EM LIQUIDACAC  DESPESAS ADMINISIRATIVAS LUCRO OPERACIONAL "SPREAD” CREDITICIO
EMPRESTINGS DESPESAS OPERACIONAIS  PATRIMONIO LIQUIDO EMPRESTIMOS
1979 0,5 26,7 25,3 9,3
1880 0,5 26,2 26,4 10,8
1981 0,5 23,0 48,2 13,2
1982 0,8 21,3 . 37,9 10,3
1983 1,5 14,8 38,6 5,1
1984 1,3 1&,:; 30,7 1,1

FONTE: Balancos e Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Fi

nanceiras

0 percentual de Créditos em Liquidagao sobre os saldos

anuais de Empréstimos, embora diminuto, cresce substancialmente
- " # ]
no periodo, vindo a ser — mesmo de lado algum "qjogo" contabll ou
~ u - . " b > ( 5 )
alteracac oficiosa introduzida no planc de contas bancario —

um sinal de anormalidade no &mbito das amortizagoes de dividas

pancarias. Ou seja: ampliou-se no tempo, o saldo de emprestimos

{ 5 )} O coventaric comm, recentemente, era de que as instltulgoes financei~
rag em geral, com aqulescen51a ou nac do Banco Central, ampliaram o pra
zo de atraso de amortlzagces vencidas, para efeito de reglstro contabil

em "Créditos em Liquidagao".
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vencidos de tomadores inadimplentes. O fluxo das despesas adminis-
trativas caindo em participagao na estrutura das despesas opera-
cionais, nao obstante apresente crescimento em relagao aos saldos
de emprestimos {(dados das Tabelas anteriores), indica maior peso
de despesas,ou perdas ,associadas estritamente ao ambito das opera-
¢oes financeiras; isto €,  do montante das remuneragoes aos re-
cursos captados diretamente do publico ou repassados = de outras
instituigOes. Ja no tocante aos itens de resultado, a rentabili-
dade {lLucro/Patrimonio) € relativamente elevada em todos os anos

{25% de minimo em 1979), enguanto a relagac "Spread"mpréstimos, a

pos um ligeirc crescimento ate 1981 — inclusive acompanhando ©
crescimento da rentabilidade =, cai violentamente no Ultimo trie-
nio, atingindo cerca de 1% em 1984. Tais constatagoes reforgam,

portante, © argumento anterior, guanto a procedéncia das margens

do lucro bancéario atual.

Vejamos o comportamento das instituigoes crediticias
extratificadas segundo formas de organizagdo (conglomeradas e in-

dependentes) e por propriedade de capital (oficial e prbm@a)( 6

Os conglomerados financeiros praticamente dominam O mer
cado de crédito institucional, tante do lado das aplicagoes, quan-

to 2 mais significativamente do lado das captagoes de recursos do

publico.

{ § ) Nesta segao nao justifica abrir ainda mais o segmento privado, em na-
cional e estrangeiro, porquante grande ndmero. de instituigoes de  uma
srea (bancos de investimento, por exemplo) tem participagac acionaria
de capital estrangeiro, sem que outra instituigac conjugada e que atua
em aitras aress (bancos comerciais ou financeiras) tenha qualquer partici-
pacac estrangeira no capital.
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TABELA IV.5

PARTICIPACAQ DAS INSTITUICOES FPINANCEIRAS CONGLOMERADAS NOS

EMPRESTIMOS E CAPTACOES DO SISTEMA CREDITICIO GLOBAL

(%)
ANOS EMPRESTIMOS CAPTACOES
1979 86,9 . | 90,0
1980 86,5 90, 3
1981 85,2 89,4
1982 83,1 87,0
1983 84,0 90,6
1984 85,1 91,6

FONTE: Balangos das Instituigoes Financeiras

0s niveis das participagdes dos conglomerados no merca-
do total, além de bastante elevados, apresentam relativa estabili-
dade no periodo. Por esses dados,'preliminarmente, & licito admi-
tir que o mercado bancdrio-crediticio brasileiro € operado predo-
minantemente por instituig¢oes financeiras organizadas sob a forma

de conglomeragaoc.

Essa nitida caracterizagdo do mercado crediticio glo-
bal, por si, torna improcedente uma ampla analise comparativa en-
tre os conjuntos conglomeradeos e independentes. Além do mais, cha-
memos @ atengio para o fato de que, por um lado, conforme a propria
denominagac, as instituigoes independentes atuam em mercades iso-
lados e sem qualguer vinculo formal com outras instituictes = que a=-
tuam em outros mercados. Neste sentido,suas evidéncias, ao nivel
global, representam pontos de divergéncia, expressos mediante con-
solidacao de desempenhos individuais e dissociados, em relacac a
um padrio estabelecido peremptoriamente pela conformagac institu-

cional de maior peso e amplitude ao nivel do mercado crediticioc em
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geral. Ademais o grupo nac-conglomerado reune diversas institui-
goes de natureza diferente, a exemplo dos grandes bancos comer-
ciais oficiais federais (BASA E BNB) e das poderosas companhiasg
financiadoras acopladas a produtores/vendedores de bens duraveis
de consumo (fabricantes de veiculos e grandeéllojas de departamen-
tos). Por outro lado, as instituicoes independentes, dada sua me-
nor flexibilidade operacional, atuam diferenteménte na concorren-
cia — ne sentido de nac perder mercado pela propria sobrevi-
véncia e tendencia a marginalizagac — praticando taxas mais atra-
tivas e imputando maior risco em suas operagdes, ao contrario dos
conglomerados financeiros, que trabalham a partir da administra-
gcao de uma massa de recursos de distintas origens, com vistas a
maximizacic de lucro {em qualquer segmento ou forma de aplicacao

institucional existente) e consolidagac de riscos.

Um outro corte factivel diz respeito a propriedade do

capital das instituicdes crediticias.

TABELA IV.6

PARTICIPACAO DAS INSTITUICDES FINANCEIRAS OFICIALS NOS
EMPRESTIMOS E CAPTACOES DO SISTEMA CREDITICIO GLOBAL
(2)

ANOS EMPRESTIMOS CAPTACOES
1979 30,2 19,3
1980 32,4 19,4
1981 33,4 21,9
1982 ' 33,9 18,2
1983 33,7 : 16,2
1984 32,4 15,1

FONTE: Balangos das Instituigoes Financeiras
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A distribuigao, do lado ativo, é bastante  equilibrada
cabendo, em média, 1/3 dos empreéstimos anuais ao conjunto de ins-
tituigoes financeiras governamentais. Do lado dos recursocs, as
participagoes deste conjunto, nos totais anuais de captagio, mos-
tram ligeira diminuicao, contudo de inexpressiva intensidade. Ou-
trossim, o8 conjuntos em questdao revelam nitidos contrastes gquanto

ao desempenho, em funcaoc da natureza institucional, como mostram

alguns indicadores analiticamente relevantes.

TABELA TIV.7

INDICADORES DE DESEMPENHO DO SISTEMA CREDIT{CIO GLOBAL
SEGUNDO INSTITUICOES OFICIAIS E PRIVADAS

EMPRESTINDS CREDTYOS EM LIGUIDACAD  LUCRO OPERACIONAL  "SPREAD™ CREDITICIO

CAPTACDES EMPRESTIMOS PATRIMONIO LIQUIDO EMPRESTINGS
ANGS

(%) (%) {%)
GFICIAIS PRIVADAS  OFICIAIS PRIVADAS  OFICIALIS PRIVADAS  OFICIALS  PRIVADAS

1979 . 0,5 G,5 2,3 1.,3 26,5 25,0 ?',6 16,0
1980 0,5 0,5 2,5 1,2 21,5 27,7 8,3 12,0
1281 6,5 G,5 2.4 1,4 36,9 50,8 16,4 14,6
1982 1,1 0,6 3,1 1,4 20,8 51,2 10,2 10,3
1983 2,8 0,9 3,9 1,5 5,3 L4, 0 8,1 2,0
1964 2.4 G,7 4,0 1,5 13,5 33,3 6,0 (1,2)

FONTE: Balangos e Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Fi

nanceiras.

0 segmento das instituigoes financeiras governamentals a-
presenta ,. em simultdneo aos maiores indices de creditos nado amor-
tizados, menor dependéncia de captagOes internas diretas do publi~
co. Vale dizer, as instituicoes oficiais de crédito enfrentam
maiores problemas ao nivel da n3o recuperagao dos empréstimos con-
cadidos — de modo geral, como vimos, tomadores vinculados ao pro-

pric setor estatal — e contam com aporte de recursos nao origina-
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do do mercado de captagdo em geral, fundamentalmente repasses de

instituigoes oficiais de segunda linha,

Por outro lado,sua margem de rentabilidade, em gue pese,
em media, ser menor que a obtida pelo segmento privado, sobretudo
nos dois ultimos anos, acompanha aproximadamente o comportamento
de seu indice de 'spread® relativo ~~ fato que nao oCOrre Com as
instituigdes privadas, as guais, inclusive, apresentam diferencial
crediticio negativo no ultime ano. Tal ocorréncia € absolutamente

noymal, porgquanto nas operactes de repasses internos, de modo ge-

ral, o del credere destinadc ao agente repassador ¢ fixado anteci-
padamente e constitui uma exigéncia dentro das proprias normas re-
gulamentares dos fundos e programas governamentais de financia-

mento.

Resta-nos confrontar os conglomerados financeiros priva-
dos e oficiais, estes constituidos exclusivamente de bancos comer-
ciais e financeiras controladas acionariamente pelos respectivos

governos estaduais.

TABELA TV.8

PARTICIPACAC DOS CONGLOMERADOS PRIVADOS NOS EMPRESTIMOS
E CAPTACOES DOS CONGLOMERADOS FINANCEIROS EM GERAIL
(%)

ANOS EMPRESTIMOS CAPTACOES
1979 73,0 82,3
1980 71,5 82,4
1981 : 71,0 80,6
1982 69,6 83,6
1983 70,6 85,1
1984 71,6 "~ 85,7

FONTE: Balangos das Instituigdes Financeiras.
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No caso dos empréstimos, os percentuais de participacgaoc
do segmento conglomerado privado comportam-se com estabilidade e
gituam-se, em média, a pouco maiz de 70% em cada ano. Ja o8 per-
centuais do lado das captagoes, além de situarem-se num patamar
relativamente mais elevado, exibem um ligeiro crescimento no pe-
riodo. Em sintese, portante, é notdrio o predominic do  conjunto
institucional da iniciativa privada em relagao ao mercado operado

pelos conglomerados financeiros em geral.

Os desempenhos de cada conjunto, outrossim, apresentam

marcantes diferengas.

TABELA IV.9

INDICADORES DE DESEMPENHO DOS CONGLOMERADOS FINANCEIROS
SEGUNDO INSTITUICOES OFICIAIS E PRIVADAS

EHPRESTIMOS CREDITOS EM LIQUIDACAO  LUCRO OPERACIONAL  “SPREAD" CREDITICIO
CAPTACDES EMPRESTINGS PATRIMONIO 1 IQUIDO EMPRESTIMOS
{x} (%) %)
OFICIAIS PRIVADAS  OFICIAIS PRIVADAS  OFICIAIS PRIVADAS  OFICIAIS  PRIVADAS
1979 2,1 1,2 0,5 0,4 21,8 24,0 6,7 9,8
1980 2,3 1,2 0,5 0,4 13,4 27,3 7,5 11,7
1981 2,3 1,3 0,5 0,5 22,% 50,9 9,3 1,8
1982 1,0 1,3 1,1 0.6 1,6 40,2 8,4 9,7
1983 3,5 1,4 2,4 0,8 (21,3) 42,1 5,9 1,1
1984 3,4 1,4 T4 0,7 3,8 1,3 3,7 {2,1)

FONTE: Balancos e Demonstrativos de Resultades das Instituigoes Fi

nanceliras.

Em linhas gerais, as evidéncias sdo andlogas ao quadro
anﬁerior, ﬁarticularmente no tocante aos deis primeires indicado-
res. No entanto, no gue tange aos indices assbciados a resultados
financeiros, o quadro é distinto. As instituigoes oficiais osten-

tam niveis de rentabilidade bastante instaveis {até mesmo acusando
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prejuizo operacional em 1983), ao lado de relative equilibric em
termos dos "spreads" médios. Ou seja: o diferencial médio entre as
taxas vinculadas a operagoes de crédito, no conjunto estatal, esta
preservado de grandes oscilagoes, dado que sua fonte basica de re-
cursos nao depende, ou depende em menor grau, das condigoes e
flutuagoes do mercado de crédito, em geral, e do mercado de capta-
¢ac de recursos do publico, em particular. A instabilidade do
Lucro/Patrimonic e sobretudo as reduzidas taxas de rentabilidade
alcancgadas no ultimo trienio, explicam-se pelo fato 4o conjunto
especificado referir-se exclusivamente a instituicoes financeiras
(pancos comerciais e financeiras) oficiais estaduais, as quais,
por diversos fatores associados a sua natureza, bem Ccomo 2, princi-
palmente, por ingeréncias e interesses politicos, denotam mau de-
sempenho e delicada situacdao de insolvabilidade, sustentada inexo-

ravel e beneplacitamente pelo Banco Central.

2. Os Conqlomerados Financeiros nos Mercados Especificos

Cabe inicialmente esclarecer gue em cada analise seto-
rial, apds breve caracterizacdo geral do setor, a pesquisa privi-
legiara as posigOes relativas e desempenhos dos grupamentos con-

glomerados e, quande pertinente, estratificados por propriedade ou

controle de capital.

2.1. O sistema bancario comercial

Nos anos 80, o sistema pancario comercial brasileiro
mostrou um quadro geral depressivo, de um lado refletindc as pro-
prias diretrizes da politica econdmica anti-inflacicnaria {como o
controle do credito bancario, por exemplo) e, de outrq,-absorvendo

os impasses da crise e desvios tipicos de periodos de anormalidade
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de mercado financeiro - particularmente no ambito das captacdes, fa

ce a explosiva especulagao financeira, como j& nos referimos.

TABELA TIV.,10

EMPRESTIMOS E DEPOSITOS TOTAIS DOS BANCOS COMERCIAILS

EMPRESTINOS (E) DEPGSITOS TOTAIS (D) DEPGSITOS A VISTA

ANOS g (1) g ) (E)/{D) DEPOSITOS TOTALS
Cr5 107 de 198%  INDICES Cr$ 107 de 1985  DNDICES (%)

1979 88,0 100 60,5 100 1,5 78,9

1980 70,7 B8O 45,7 77 1,5 84,8

FELY: 8,5 ) 57,1 78 1,7 62,7

1982 83,4 95 43,1 71 1,9 74,5

1983 72,2 82 31,7 52 2,3 60,0

1984 71,3 81 31,5 52 2,3 55,2

FONTE: Balancos dos Bancos Comerciais.

Oz dados acusam decréscimo nos saldos reais, tanto dos
empréstimos, gquanto e mais acentuadamente dos depdsitos totais
captados. Com efeito, a relagdo entre os respectivos saldos ele-
va~se continuamente no periodo explicitande, a ja ressaltada, me-
nor dependéncia bancaria de recursos de origem interna e particu-
larmente daqueles oriundos de captagao direta do publico. Além
desse movimento, a proporgio dos depdsitos a vista sobre o total
de depdsitos captados pelo sistema acusa sensivel redugdo chegando
a pouco mais da metade em 1984. Tal fate representa uma perda de
participagao do item passivo relativamente mais barato, na estru-

tura de captagac do conjunto de bancos comerciais (Grafico IV.3).

bo ponto de vista das variaveis fluxos, © comportamento
do sistema bancdrio comercial nao difere muito do apresentado pe-

1o sistema crediticio global, naturalmente pelo seu maior peso em
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comparagao com as areas dos bancos de investimento e das financei-

rag.

TABELA IV.11

DESPESAS ADMINISTRATIVAS, LUCRO OPERACIONAL E “SPREAD" DOS

BARCOS COMERCIAIS

DESPESAS ADMINISTRATIVAS LUCRO OPERACTONAL "SPREAD" CREDITICIO
ANDS Cres 10° de 193&“’ DOICES O 10° de 1984“) IMDICES xS 10° de 19&(” iwIces
1979 B.487 100 1.977 100 7400 100
1980 8.485 100 1.681 85 7.102 9
1981 2,252 109 4. 0% 207 8. 804 19
1982 11.093 131 3.347 169 7.456 101
1983 10.408 123 4,059 205 4,208 57
1984 8,749 115 3.026 153 1.531 21

FONTE: Demonstrativos de Resultados dos Bances Comerciais

{1} IGP-DI-Col.2 - Conjuntura Econdmica

Os fluxos reais das despesas administrativas e dos lu-
cros operacionais saoc crescentes no periodo, sendo que o cresci-
mento do lucro, embora mais irregular, supera em muito o atingido
pelo item de despesa. Por outra parte, nao cbstante o lucro opera-~
cional real tenha crescido, o "spread" real das operacoes de cré-
dito atinge seu maximo em 1981 decrescendo violentamente & partir
de entfo. Aqui também, os lucros bancdrios, dos ultimos anos, sao
originados em maior proporgao, de outras fontes que nao CONncessao
de empréstimos — analogamente ac ocorrido no sigtema crediticio

agregado examinado no item anterior (Grafico IV.4).

Dentre os diversos indicadores disponiveis, selecionamos

Fl " L] Ia -
os mais representativos do ponto de vista do eixo analitico do

trabalho.






TABELA IV.12

INDICADORES DE DESEMPENHO DOS BANCOS COMERCIAIS

(%)
ANGS CREDITO EM LIQUIDACAD DESPESAS ADMINISTRATIVAS LbeRD  DOERACTONAL ASPREAD® CREDITICIO RECURSOS EXTERNOS
EMPRESTIMOS DEPOSITOS TOTALS PATRIMONIC LIQUIDO EMPRESTIMOS PASSIVO TOTAL
1979 0,5 17,3 19,7 10,5 10,6
1980 0,5 21,3 . 12,5 11,8 14,8
1981 0,6 24,8 39,5 Th,2 20,8
1982 0,9 31,7 264 11,0 22,8
1983 1,9 32,8 . 28,2 5,8 21,9

1984 1,86 30,9 19,4 z2,1. 3Q,2

FONTE: Balangos e Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comercilails

TGl
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0 movimento geral também € praticamente identico ao gue
ocorre no sistema crediticic global: crescem os creditos em 1li-
quidagao frente aos empréstimos; a rentabilidade e elevada e chega
ac maximo em 1981 e o Yspread" crediticio relativo ao saldo de em-
préstimos cresce até 1981, caindo drasticamente até o ultimo ano.
0Os demais indicadores, em complemento, revelam: elevacgao das des-
pesas_administrativas em termos do saldo de recursos  depositados
pele pﬁblico no sistema e, por outro lado, substancial aumento da
participacde dos recursos externos na estrutura passiva dos bancos

comerciais em seu conjunto.

Ainda no contexto geral, examinaremos as modificagoes na

estrutura fisica do sistema bancario nos anos 80,

TABELA IV.13

SEDES E AGENCIAS DOS BANCOS COMERCIALS EM FUNCIONAMENTO
Final de Ano

ANOS SEDES(S) AGENCIAS (3) (A}/(8)
1979 107 9.477 a8
1980 110 10.114 91
1981 110 10.920 99
1982 113 11.738 103
1983 : 112 12.036 107
1984 110 12.335 112

FONTE: Banco Central do Brasil (Relatdrios Anuais).

O nimero anual de bancos comerciais em fFuncionamento
praticamente nao se altera no periodo, muito embora ocorra signi-
ficativo aumento na rede de agencias bancarias, de tal sorte que
a relacido Agéncia/Sede cresce - - quase 30% de 1879 3 1984. Noutros
termos, cerca de 600 novas agéncias por ano possibilitam, em e~

dia, uma relacao anual de 5 novas agencias por sede. Ressaltemos,
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outrossim, que a expansao da rede fol bastante irregular no tempo,
porquante das 2.858 agéncias instaladas no periode todo, aproxi-

madamente 80% (2261 agencias) foram instaladas até 1982.

Podemos admitir, de um lado, gue o aprofundamento da re-
cess8ao provocou um esvaecimento na corrida dos bancosiiyl por’r.novas a-
gencias. Uma das razoes residiria no fato de qﬁe, a nova estrutura
bancéria requer fundamentalmente pontos urbanos estratégicos nas
grandes metrdpoles — pretensdo bloqueada pelo Governo e, alias,
espaco ja ocupado pelos proprios bancos. Por outro lado, o cresci-
mente fisico dos maiores e mais soOlidos bancos, nesses ultimos
anog, passa a ser conseguido através de um movimento interbancario

de compra e venda de agéncias.

Convém, entretanto, qualificar a ampliagao da sede de

agéncias bancarias no pais.

TABELA IV.14

EMPRESTIMOS, DEPOSITOS, DESPESAS ADMINISTRATIVAS E LUCRO
OPERACIONAL REAIS POR BGENCIR.DE BANCOS COMERCIAIS(I)
crs 10° ge 1084'?)

ANOS EMPRE STIMOS DEPGSITOS DESPESAS ADMINISTRATIVAS LUCRO OPERACIONAL
AGENCIA AGENCIA AGENCIA AGENCIA
1979 9.343 6.426 901 210
1980 7.02% &.644 843 167
1981 7.222 4.337 851 376
1982 7.147 3,691 951 287
1983 §.038 2.650 870 339
5.814 2.571 795% 247

1944

PONTE: Balancos e Demonstrativos de Resultados dos Bancosg Comer -
ciais e Pesquisa Direta (para numero de agencias).

{1} Neste caso © nimero de agencias corresponde ao dos bancos co-

merciais constantes da pesquisa e relacionados em Anexo.,

{2} 10P-DI-Col.2 - Conjuntura EconOmica.
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O guadro ressalta duas ocorrencias importantes: de .um
lado, ao nivel dos dados de estoque, éai significativamente o "ta~
manho médio” da rede de estabelecimentos bancarios; por outro la-
de, ao nivel dos dados de fluxo, os valores medios das despesas
administrativas e da lucratividade por agencia denotam relativa
estabilidade no periodo. Tal manifestagao indica, peremptoriamen-
te, que 05 empréstimos e depdsitos ndo seriam mais as variaveis
institucionais de maior relevancia no sistema bancério comercial;
ac mesmo tempo em que as agencias dos bancos comerciais estariam
assumindo um novo carater inteiramente distinto do tradicional
— guando funcionavam fundamentalmente como locails onde se busca-
vam empréstimos e se confiavam os depdsitos. Vale dizer: as agen-
cias bancdrias assumem a condigdoc de auténticos terminais, para o©
varejo, onde se dispoe, centralizadamente, de todas as possibili-
dades institucionais de operagoes e servigos financeiro-crediti
cios do mercado. Trata-se, com efeito, da disseminagao do variado
espectro operacional inerente a eétrutura dos conglomerados f£i-

nanceiros.

No caso do sistema bancario, a forma institucional de

conglomeragac € também a preponderante ne contexto dos emprestimos

e depbsitos.
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TABELA IV.15

PARTICIPAC%O DOS BANCOS COMERCIAIS CONGLOMERADOS NOS
EMPRﬁSTIMOS F. DEPGSITOS DOS BANCOS COMERCIAIS EM GERAL
(%) '

ANOS EMPRESTIMOS DEPOSITOS TOTALS
19879 87,3 92,3
1980 86,3 92,6
1981 85,0 91,6
1982 84,0 41,90
1983 ' 83,0 ' 92,7
1584 83,9 93,3

FONTE: Balancos dos Bancos Comerciails.

¥ nitido o predominio do conjunto de bancos comerciais
conjugados a conglomerades financeiros, sobretudc no item de cap-
tacdo de depdsitos do piblico. Em. complemento 4 Tabela, dentro do
segmento conglomerado, por sua vez, 0S Dancos da iniciativa priva-
da respondem, em média, por cerca de 2/3 dos emprestimos e 3/4

dos depositos.

Os bancos comerciais conglomerados, por outro lado, mar-
cam significatives diferengas, em funcido de seu controle de capi-

tal.
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TABELA V.16

RELACAO EMPRESTIMOS/DEPOSITOS TOTALS DOS BANCOS COMERCIAIS
CONGLOMERADOS SEGUNDO CONTROLE DE CAPITAL
(%)

ANOS ESTADUALS NACIONATS ESTRANGEIROS
1979 2,2 1,0 1,9
1980 2,4 0,9 2,3
1981 | 2,3 1,0 3,6
1982 3,2 1,1 3,6
1983 3,8 1,2 3,4

184 3,7 1,2 3,6

FONTE: Balangos dos Bancos Comerciais.

Como vemos, a relagao Empréstimos[Depésitos cresce para
todos os esfratcs e mais acentuadamente nos conjuntos dos bancos
estaduais e dos estrangeiros. Evidencia-se, por conseguinte,mailor
disposigao de recurscs nao captados diretamente do publico aos
pancos estaduais, através de repasses oficiais, e aos bancos es-

* ’
trangeiros, atraves de repasses externos.

Ao lado da queda relativa dos depositos totais, cail ain-
da mais intensamente, em todos os estratos, a captagao de depd~

sitos a vista.
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TABELA IV.17

PARTICIPACAO DOS DEPGSITOS A VISTA NA CAPTACAO TOTAL DE
DEPGSITOS DOS BANCOS COMERCIAIS CONGLOMERADOS SEGUNDO
CONTROLE DE CAPITAL
(%)

anos ESTADUALS NACIONATS ESTRANGEIROS
1979 80, 5 84,0 - 42,5
1980 88,0 88,5 48,8
1981 88,8 82,7 55, 1
1982 79,7 76, 4 | 40,6
1983 60,9 66,3 21,1
1984 62,3 58, 3 23,6

PONTE: Balangos dos Bancos Comerciais.

Frente 3 captacio total de depdsitos, € geral a queda
na participagio dos depésitos 3 vista, com evidéncia natural para
o conjunto de bancos comerciais pertencentes a conglomerados Fi-
nanceiros egtrangeiros. A ocorrencia significa um processo genera-
iizade de encarecimento da estrutura pagssiva dos bancos, no bojo,

inclusive, da chamada "dolarizacac” do crédito bancario.
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TABELA TV.18

PARTICIPACAO DOS REPASSES EXTERNCS NAS OBRIGACOES
POR EMPRESTIMOS DOS BANCOS COMERCIAIS CONGIOMERADOS
SEGUNDO CONTROLE DE CAPITAL
(%)

ANoS ESTADUATS NACIONATS ESTRANGEIROS
1979 19,0 67,1 82,8
1980 21,3 72,5 85,8
1981 21,4 75,8 89,9
1982 23,0 76,9 88,8
1983 28,3 86, 6 92,8
1984 25,5 93,3 94,5

FONTE: Balancos dos Bancos Comerciais

Ac contrario dos bancos estatais, o segmente privado de-

monstra altos e crescentes niveis de participagac de recursos ex-

rernos em relagao ac total de suas obrigagoes por empréstimos.

Dentre do segmento, ademais, os maiores percentuais sao apresenta-

dos pelos bancos estrangeiros, Como era de se esperar.

Do ponto de vista da "performance”, os varios estratos,

de modo geral, refletem sua natureza e estrutura operacional.
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TABELA TV.19

LUCRO OPERACIONAL/PATRIMONIO LIQUIDO DOS BANCOS COMERCIALS

CONGLOMERADOS SEGUNDO CONTROLE DE CAPITAL

(%)
OFICIALS PRIVADOS
ANOS ESTADUATS NACIONAIS ESTRANGEIROS
1979 20,1 25,6 27,6
1980 10,9 18,0 35, 5
1981 19,7 36,6 72,9
1982 (3,4) 24,3 58,8
1983 (33,3) 27,1 79,3
1984 {5,1) 17,8 40,1

FONTE: Balances e Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comer-

clais.

Os maiores indices de iucratividade, em todos o5 anes,
ficam com os bancos conglomerados estrangeiros. No outro extremo,
o setor bancario governamental, nos tres primeiros anos, conta com
iﬁaices de rentabilidade mais modestos enguanto, no Ultimo trie-
nioc, amarga a ocorréncia de prejuizo operacional. Chamemos a aten-
cao para o fato de que 0s bancos estrangeiros, além de sua natu-
ral e aparente seguranga, de modo geral operam no atacado e por-
ranto tém condicoes de melhor seletividade de clientes. Os bancos
privados nacionais, sobretudo os grandes, operam no varejo, contam
com granée escala e, assim, tém possibilidade de diluir preiuizos
e riscos. J& os bancos estaduais, amparam as débeis finangas de
seus donos {(og governos estaduais) e trabalham com os piores cli-
entes — ou por determinagdo de prioridade politica (caso das pe-
quenas e médias empresas, por exemplo) ou por simples "politica=

gem”. Contudo, . tanto © prejuizo dos bancos estaduals, guantoc o
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lucro dos demais segmentos,nido decorrem diretamente das operagdes

de creéedito.

TABELA IV.20

*SPREAD" CREDITICIO/EMPRESTIMOS DOS BANCOS COMERCIAIS
CONGLOMERADOS SEGUNDO CONTROLE DE CAPITAL

(%)
OFICIALS PRIVADOS
1979 6,5 14,0 8,3
1980 7,4 16,7 9,6
1983 5,6 5.7 47
1984 3,3 (0,7) (1,5)

FONTE: Balancos e Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comer-

clals.

Como vemos, o "spread” relativo de operagoes de credito
das instituicdes da iniciativa privada, a despeito de superar o
daslestatais até 1982, cai a partir deste ano,tornando- se negativo
em 1984, tantoc para nacionais,quanto para estrangeiros. Repete-
~5e agul © indicié de outras fontes de ganho aos bancos, gue nao

estritamente operacdes de crédito.

5.2. A area dos bancos de investimento

A érea'dos pancos de investimento também exibe nitidos

ginals recessivos ao nivel das varidveis instituciocnais mais im-

portantes.
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TABELA IV.Z21

EMPRESTIMOS E DEPOSITOS A PRAZO DOS BANCOS DE INVESTIMENTO

s - gmpRESTxfiﬁs(g) | bﬁptgsrros A(;;RAZO(D) (E)/(D)
Cr$ 10" de 1984 INDICES Cr$ 10" de 1984 INDICES
1979 30.197 100 18.290 _ 100 1,65
1980 23.287 77 14.478 79 1,61
1981 23.118 77 15.286 84 1,51
1982 22.659 75 15.415 | 84 1,47
1983 19,582 65 13.528 74 1,45
1984 19.041 63 13.787 75 1,38

- PONTE: Balangos dos Bancos de Investimento

{1} I6P-DI-Col.2- Conjuntura Economica

Tantoc os empréstimcs gquanto o©s depésitos, em termos
reais, caem significativamente no periodc. Neste caso, no entanto,
a gueda nos indices dos empréstimos é mais intensa que dos depositos,
razdo pela qual a relagao Empréstimos/Depdsitos, ao contrario do

. N N N . ta - rd v .
ocorrido com os bancos comerciais, diminui no pericdo(Grafico Iv.5).

Convem destacar aqul a relagac mais estreita dos bancos
de investimento com o mercado de bens de capital. Os bancos de in-
vestimento estariam entre os malores financiadores para agquisicao
de bens de capital, os quais, conforme mostramos na introdugao
deste capitulo, revelaram os maiores indices depressivos nesses

nitimos anos.

« > -
A partir do comportamento de algumas variaveis vincula-
das aos fluxos de receitas e despesas, examinargmos ag marcantes

diferencas da area dos bancos de investimento em relagao ao siste-

.o, . :
ma bancario comercial.
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TABELA IV.22

DESPESAS ADMINISTRATIVAS, LUCRO OPERACIONAL E “SPREAD™ DOS
BANCOS DE INVESTIMENTO

ﬂESPEgAS &DHIH{?’IRATIVAS LUER{) WERAY{?NAL

"SPREAD™ cm:?“icm

RS cr$ 10° de 1984 ~ INDICES Cr§ 10 de 1984  IMDICES  Cr$ 10° de 1984 iNDICES
1979 330 100 920 100 ' 1.180 100
1980 285 86 946 103 1.072 91
1981 34t 103 2.001 217 1.053 89
1982 565 174 2.164 235 218 : 18
1983 588 178 2,370 258 {1.206) {102)
1984 590 179 2.161 235 (1.750) {148)

FONTE: Demonstrativos de Resultados dos Bancos de Investimento.

{1} IGP-DI-Col.2-Cmijuntura Economica

0 crescimento real do lucro operacional & bastante acen-
tuado e substancialmente maior que ¢ das despesas administrativas.
No tocante ao diferencial de ganho das operagbes de crédito, a
partir de uma violenta diminuigao real, os dados acusam inversao
de sinal no iultimo bienio; quer dizer: os bances de investimento,
em seu conjunto, operaram com "spread” crediticio negativo em 1983
e 1984. Tal ocorréncia sugere também que, na area dos bancos de
investimento, nioc sdo as operacoes de crédito gue sustém as (por

sinal elevadas) margens de lucros cperacionais,{Gréfico IV.6).

0s indicadores relativos apontam no mesmo sentido.
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TABELA TV, 23

INDICADORES DE DESEMPENHC DOS BANCOS DE INVESTIMENTO

(%)

CREDITO EM LIQUIDACAD DESPESAS ADMINISTRATIVAS EUCRO OPERACIONAL "SPREAD™ CREDXTICIO

EMPRESTIMOS DESPESAS OPERACIONAIS — PATRIMONIO LIQUIDO EMPRESTIMOS
1979 0,3 5,4 34,9 4,8
1980 0,3 3,8 40,0 5,4
1981 0,2 3,4 67,1 5,8
1982 0,8 4,8 57,7 1,2
1983 0,6 3,3 53,6 {6,2)
1984 0,7 3,2 a7 . (9,2}

FONTE: Balancos e Demonstrativos de Resultados dos Bancos de Inves

timento.

0 percentual de Créditos em Liguidagao  sobre Emprés-
timos ¢ relativamente baixo, embora acuse ligeiro c¢rescimento no
periodo, particularmente pés 1981. A relagao Despesas Administra-
tivas/Despesas Operacionais & levemente declinante, enguanto, por
outro lado, sao bastante altas as taxas de rentabilidade obtidas
pelo conjunto dos bancos de investimento. Ja os “spreads'" relati-
vos, apos elevagdo até 1981, decrescem drasticamente , tornando-

~se negativos nos dois tltimos anos.

(bmo ja ressaltamos, os bancos de investimento ja foram
criados sob o signe da conglomeracgac, fato que fica constatado pe-
ia expressiva fatia do mercade que cabe as instituigoes componen-

tes dos conglomerados financeiros.
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TABELA TV,24

PARTICIPACAD DOS BANCOS DE IRVESTIMENTO CONCLOMERADOS NOS
" EMPRESTIMOS E DEPOSITOS A PRAZO DOS BANCOS DE
INVESTIMENTO EM GERAL

(%)
ANOS EMPRESTIMOS DEPOSITOS A PRAZO
1979 95,1 95,0
1980 95,1 95,1
1981 93,1 93,6
1982 : 92,1 91, 5%
1983 93,9 93,9
1984 95,6 95,3

FONTE: Balangos dos Bancos de Investimento

Em ambos os casos fica patente que este mercado é opera-
do basicamente pelc conjunto de instituigOes conglomeradas (em me -
dia com participagao anual de 95%, em cada item). Por conseguin-
te, enfocaremos ¢ segmento conglomerado, cotejando os bancos de
controle de capital exclusivamente nacional e os associados ac
capital estrangeiro (considerados aqui "estrangeiros"). Lembremos
que este grupo abrange praticamente todos os bancos de investimen-

to associados aos maiores bancos comerciais privados nacionais.
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TARELA IV.25

EMPRESTIMOS/DEPOSITOS A PRAZO E REPASSES EXTERNOS(“/REPASSES
TOTAIS PARA BANCOS DE INVESTIMENTO CONGLOMERADOS SEGUNDO
CONTROLE E PARTICIPACAO ESTRANGEIRA NO CAPITAL

MOS (EMPRESTIMOS /EPOSTTOS) {REPASSES EXTERNOS/REPASSES TOTAIS) (%)
NACTONAIS ESTRANGEIRGS NACYONAIS ESTRANGE EROS

1979 1,6 1,7 ' 47,0 £3,6

1980 1,4 1,7 47,2 67,2

1961 1,4 1,5 47,0 73,4

1982 1,4 1,5 41,5 78,7

1983 1,2 1,7

1984 1,1 1,6

FONTE: Balancos do Bance de Investimento

{1} Dados disponiveis apenas até 1982, em fungaoc dec novo crité-

rio de registro contabil adotado.

O segmento "estrangeirizado" naturalmente depende menos
da captagac interna de depdsitos a prazo e revela maior, expressi-
va e crescente participagao de recursos de origem externa, em re-

lagao aos totais de recursos repassados em cada ano.

. - F .
Por fim, examinaremos o lado das variavels resultado no

corte considerado.
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TABELA IV.26

LUCRO OPERACIONAL/PATRIMONIO LIQUIDO E “SPREAD"
CREDITICIO/EMPRESTIMOS DOS BANCOS DE INVESTIMENTO
CONGLOMERADOS SEGUNDO CONTROLE E PARTICIPAGAC
ESTRANGETRA NO CAPITAL

(%)

(LUCRO OPERACTONAL /PATRIMONIO 1 {QUIDO) {"SPREAD" CREDITICIO/EMPRESTIMOS)
ANOS RACIONAIS ESTRANCE IR0S NACIONALS ESTRANCE IROS
1979 30,5 36,8 5,5 5,0
1980 35,2 42,9 4,9 5,5
1981 60,4 73,4 7,7 o,7
1982 57,8 60,4 4,7 {0,8)
1983 46,9 57,8 {7,6) {5,5)
1984 34,1 50,6 (14,6) {6,8)

FONTE: Balangos g Demonstrativos de Resultados dos Bancos: de Inves

timentos

A rentabilidade do segmento estrangeiro e, em todos oS

anos, bastante superior a do conjunto de bancos de investimento

de capital exclusivamente nacional; enquanto no caso dos

~ N o~ - v c .
“spreads’, as ocorrencias nao apresentam diferengas significa-

tivas. Entretanto, nos dois estratos, & origem do lucro operacio-

nal naoc se explica pele diferencial de taxas praticadas nas opera-

s ] I3 id *
goes estritamente crediticiras.

2.3. 0 mercade das financeiras

Neste setor mais especifico que os demais, também Sao

visiveis as marcas do atual cicle recessivo, embora com certas

nuancas derivadas da estrutura operacional das instituigoes.
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TABELA TV,27

EMPRESTIMOS E ACEITES CAMBIAIS DAS FINANCEIRAS

- . E}P?é?TIHDS(E} | ¢ AEEIIES{??HBIAlS{A)

Ce$ 10 de 1984 haices €r$ 107 de 1984 IRDECES (E}/{A)
1979 15.645 100 13,033 100 1,20
1980 9.974 64 8.777 67 1,14
1981 9.031 58 7.066 54 1,28
1982 14,9446 96 13.302 102 1,12
1983 12.233 79 10.088 77 1,21
1984 12,673 77 9,670 74 1,25

FONTE: Balancos das Financeiras

{1) IGP-DI-Col.2-Conjuntura Economica

Em primeiro lugar, o guadro ressalta violenta queda dos
dois indices reais nos dois anos iniciais da década, seguida de
razoavel recuperagdo em 1982 e tornando a cair posteriormente,
Devemos advertir, sob este aspecto, gque a produgao industrial de
bens duraveis de consumo acusou, nos anos 80, a segunda maior que-
da entre as diversas categorias de uso {(conforme mostramos na par-
te introdutdria deste capitulo). Por outro lado, a politica econo-
mica, em fins de 1981, manifestou um certo afrouxamento no campo
especifico das financeiras, gquando ampliou os prazos de financia-
mento de bens duraveis de consumo novos e usados, gue estavam con-

gelados desde 1979-( 7 ) (Grafico IV.7}).

Por outro lado, como era de se esSperar, ha uma rigidas
amarracao entre os principais itens ativo e passive , explicitada
pela relativa instabilidade do quociente Empréstimos/Aceites Cam-

bhiais,

{ 7 ) Resolugdo n® 716 de 22/12/8BL.
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TABELA IV.28

DESPESAS ADMINISTRATIVAS, LUCRO OPERACIONAL E
"SPREAD" DAS FINANCEIRAS

DESPESAS ADMINISTRATIVAS LUCRO OPERACTONAL YSPREAD™ CREDITICIO
AROS s 16° de 1954(1> fupIceEs  CrS 10° de 1984(1) MDICES €S 10° de 1934(” fupices
1979 150 100 764 100 1.509 100
1980 164 169 684 90 1.406 23
1981 173 115 1,201 157 1.717% 114
1982 210 140 1.550 203 2.480 162
1983 542 361 1.776 232 1.240 82
1984 578 345 1.863 204 1.335 B8

FONTE: Demonstratives de Resultados das Financeiras

{1} IGP-DI-Col.2~Conjuntura Economica

Diferentemente dos dois outros setores, no casc das fi-
nancelras, o0 crescimento real das'despesas administrativas supera
o crescimento ocorrido nos niveis reais de lucro operacional, no
periaao come um todo. Por sua vez, O comportamento do "spread”
real das operagoes de crédito é bastante irregular, conguanto de-
note tendéncia declinante em relacio aos anos extremos do perio-
do. Interessante notar que, a excegac dos dois dltimos anos, o
lucro operacional acompanha de perto, embora em outros niveis, o

comportamento do "spread” crediticio. O dltimo bienio, desse modo,

descola, também mostra para as financeiras, que a geragao das mar-

= 2o d - N
gens de lucro nao se originam no campo: das operagoes crediticias
basicas (Grafico IV.8).

Do ponto de vista dos indicaderes de desempenho, as

ocorréncias acusam particularidades interessantes.
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TABELA IV,29

INDICADORES DE DESEMPENHO DAS FINANCEIRAS
(%)

ANOS CREDITOS EM LIQUIDACAD DESPESAS ADMINISIRATIVAS LUCRO OPERACIONAL  “SPREAD® CREDITECIO

EMPRESTIMGS DESPESAS OPERACIONAIS  PATRIMOMIO LEQUIDO EMPRESTINGS
1979 0,8 3,7 52,0 11,9
1980 0,7 4,3 | 43,9 16,5
1981 0,5 4,7 67,0 24,0
1982 0,5 3,7 70,5 20,1
7983 - 0,6 7.3 72,2 10,1
1984 0,8 7.4 72,4 11,1

FONTE: Balangos e Demonstratives de Resultados das Financeiras

0s destaques dizem respeito aos altos indices de
- I Id . - ¥ *
"spread" medio por emprestimos e tambem 2os elevados niveis de renta
bilidade, neste caso, inclusive, revelando acentuade e continuc

acyéscimo no periocdo.

No campo das financeiras, o confronto das companhias
pertencentes a conglomerados financeiros sera realizado Jjunto as
formas usuais de organizagdoc e vinculagao das demais companhias,
dado o . carater de suas fungdes institucionais. Dessa forma,
o setor foi seccionado em trés outros segmentos: conglomerados
automobilisticos (companhias vinculadas a produtores de veiculos
automotores), conglomerados comerciais {companhias vinculadas a

grandes lojas de departamentos) e independentes.



EMPRESTIMOS E ACEITES CAMBIAIS DAS FINANCEIRAS SEGUNDO

TABELA TV.30

FORMAS INSTITUCIONAIS DE ORGANIZAGAO

(%)
CONGI OMERADD FINANCEIRO CONRLOMERADD  AUTOMOBTE TSTICO . CONGLOMERADO COMERCIAL

ANOS . o : . .

EMPRESTIMOS ACEITES FMPRESTTHOS ACEITES EMPRESTIMOS ACEYTES EMPRESTIMNOS ACETTES
1979 68,7 72,4 10,0 7,3 6,4 5,8 14,9 14,5
1980 68,7 70,1 2,8 2,8 6,9 6,9 t4,6 13,5
1981 67,2 66,2 9,2 9,9 9,9 10,9 13,7 13,1
1982 64,9 68,7 10,0 8,3 14,7 13,4 10,5 2,5
1983 74,1 79,4 1,8 §,0 7.3 5,9 7,7 5,7
1984 75,2 80,9 10,8 7,2 6,86 5,2 8,1 6,6

FONTE: Balancos das Financeiras.

2L



173

O mercado das financeiras, embora mais especifico e
conjugado aoc mercado de venda de bens duraveis de consumo, também
ressalta crescente predominio do grupo de companhias pertencen-
tes a conglomerados financeiros. Os conjuntos de companhias con-
glomeradas a segmentos nao-financeiros (automobilistico e comer-
cial} praticamente mantem suas participacdes no mercado {parti-
cularmente por tratar-se de mercados catives), enquanto as insti-

tuigoes independentes, com efeito, perdem posigac no periodo .

Finalmente examinaremos apenas o item relativo as ren-

tabilidades no corte congiderado.

TABELA IV.31

LUCRO OPERACIONAL/PATRIMONIO LIQUIDO DAS FINANCEIRAS SEGUNDO
FORMAS INSTITUCIONALIS DE ORGANIZACAO

ANDS € ONGL OMERADO CONGLOMERADG CONCLOMERADG TNDEPERDENTE
F INANCE TRO AuToMosTLESTICO COMERCTAL
1979 52,8 28,4 42,6 39,2
1980 51,8 13,4 46,2 45,5
1981 71,1 55,6 64,2 58,3
1982 73,7 51,7 69,7 63,0
1983 75,7 69,1 72,7 54,5
1984 77,0 68,3 67,6 54,2

FONTE: Balangos e Demonstrativos de Resultados das Financeiras

Os niveis de rentabilidade em geral sac relativamente
elevados, apontando a conglomeragao financeira como forma predo-
minante de melhor “performance”. Nos ancs mais recentes, outros-
sim, o conjunto de institpigSes independentes aponta os menores

percentuals de lucro/patrimonic entre todas as demails formas.
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3. A "Performance” dos Conglomerados Lideres

Os majores conglomerados financeiros, ao nivel das
instituigdes crediticias, foram escolhidos pelas mais elevadas
participagdes nos saldos de empréstimos e volumes de captacio,
simultaneamente em todos os segmentos crediticios de 1979 a 1984.
A partir do "ranking” em cada mercado, foram considerados con-
glomerados lideres os grupos de instituigoes privadas que sem-
pre estiveram colocadas entre as 10 maiores em todos o8 anos.
Dessa forma, foram selecionados para exame 4 grupos financeiros:

Bradesco, Itau, Real e Unibanco.

Inicialmente podemos constatar que sac bastante expres-~

sivas as participa¢oes no mercado deste maior grupo.

TABELA IV.32

PARTICIPACDES DOS GRUPOS BRADESCO, ITAU, REAL E ONIBANCO NOS

EMPRESTIMOS E CAPTACUOES DO SISTEMA CREDITICTIO GLOBAL

(%)
ANOS EMPRESTIMOS CAPTACOES
1979 20,9 28,2
1980 20,1 29,5
1981 19,3 29,8
1982 17,6 29,8
1983 16,6 31,2
1984 19,2 33,9

FONTE: Balangos das Instituigdes Financeiras

No caso dos Empréstimos, ¢ conjunto dos lideres mantém
relativamente uma faixa media de pouco menos de 1/5 dos totais
anuais concedidos pelo mercado global. No caso das captagoes,
contudo, os niveis além de serem maiores apresentam razoavel e

I 0 I
ininterrupto crescimento no periodo.
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Algumas diferengas significativas, entre os 4 grupos e
o mercado global, podem ser observadas atraves das varidveis

representativas dos fluxos de receitas e despesas.

TABELA TV.33

DESPESAS ADMINISTRATIVAS, LUCRO OPERACIONAL E "SPREAD™ DOS GRUPOS

BRADESCO, ITAU, REAL E UNIBANCO

S DESPESAS ADMINISTRATIVAS L OPERACIONAL . OSPREAD" CREDXTICTO
RS 10° de 1984 (1) INDICES  CRS 10° de 1984{1) INDICES CRS 10 de 1984(1) INDICES

1979 2.815 100 1.028 160 2.840 100
1980 2. 744 97 994 57 2.573 91
1981 3.055 109 2.470 240 3.046 107
1962 3,757 133 2.138 208 1.924 68
1983 3,756 133 3.034 295 63 2
1984 3.624 129 2.919 284 {68} (2)

FONTE: Demonstrativos de Resultados das Institulgoes Financeiras

{1) IGP-DI-Col.2-Conjuntura Economica

0 comportamento das Despesas Administrativas nao se a-
fasta muito do ocorrido para o Sistema Crediticio Global. No
entanto, no casc das variaveis de resultado as diferengas 830
visiveis e ponderdveis. Os indices reais do lucro operacional a-
cusam um brutal_crescimento a partir de 198Q, acentuadamente
maior gue o ocorrido no sistema global {(em 1984, 284 para 0

quarteto e 193 para o total das instituigoes).

Em relagdo ao "spread”, a evidéncia ja mostrada pelos
gonglomerados em geral se repete agui; hd uma acentuada tenden-
cia declinante pds 1981, invertendo de sinal no dltimo ano. Assim,
os grandes bancos mostram melhor desempenho operacional, em ter-
mos de lucratividade, a qual também nado depende fundamental-

mente da area crediticia nos ultimos anos.
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Os demais indicadores deixam de ser apresentados por

mostrarem comportamento praticamente identico ao do conjunto

das instituigoes financeiras.

Examinemos as participagoes das instituigdes dos gru-

pes selecionados em seus respectivos mercados.

TABELA IV.34

PARTICIPAGOES DAS INSTITUICOES DOS GRUPOS BRADESCO, ITAU, REAL E
UNIBANCO NOS EMPRESTIMOS E CAPTACOES DOS BANCOS COMERCIALS, DE

INVESTIMENTO E FINANCEIRAS

(%)
A BANCOS COMERCIALS BANCOS O INVESTIMENTO | FINANCEIRAS
EMPRESTIMOS DEPOSITOS TOTAIS EMPRESTINOS DEPOSITOS A PRAZO EMPRESTIMOS ACEITES CAMBIAIS

1979 16,8 27,9 31,6 31,6 23,5 24,7
1980 16,0 30,0 30,9 30,5 20,4 25,0
1981 16,6 28,6 26,8 37,9 24,0 19,6
1982 14,3 30,2 24,7 30,2 25,7 28,0
1983 11,4 29,0 25,1 31,7 34,1 37,5
1984 14,2 32,7 28,3 33,9 33,9 37,5

FONTE: Balangos das Instituigdes Financeiras

Em termos gerais,os lideres demonstram crescimento sig-
nificativo apenas na area das Financeiras. Entretanto, em todos
ps itens de captagao ocorre uma ligeira elevagao nas  partici-
pacbes do conjunto em guestdo, as guais atingem ponderaveis ni-

veis (em média cerca de 30%).
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4. Fluxos Anuais de Recursos via Resolucio n? 63

Neste item, investigaremos os principais bancos to-

madores de recursos externcos para repasse nos anos 80,

Os fluxos anuais de ingresso dos empréstimos em moeda
estrangeiras sob a egide da Resoclugdo n? 63 mostraram tenden-
cia declinante desde 1981, com mais forte intensidade na passa-
gem de 1982 para 1983 - periodo mais critico da renegociagao

externa brasileira.

TABELA ¥V,35

FLUXQOS ANUAIS DE INGRESSO DE RECURSOS VIA RESOLUCAC N2 63

6

ANOS Us$ 10 INDICES
1980 3.491 100
1281 5,305 ’ 152
1982 4.3%6 126
1983 1.025 29
1384 1.017 29
FONTE: Registros publicados no Didrio Oficial da Unido - FIRCE/

Bance Central do Brasil

Relacionemos as participagtes dos bancos tomadores,
classificados segundo seu tipo institucional e controle de ca-

pital, no volume acumulado de 1980 a 1984.
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TABELA TV,36

PARTICIPACOES DOS BANCOS TOMADORES DE RECURS0OS VIA RESOLUCAO N@

63 NO FLUXO ACUMULADO DE 1980 A 1984

BANCOS 3

1. Banceos Comerciais 80,8

1.1, Cficialis 22,6

- Federails 11,4

- Estaduais 11,2

1.2. Privados Nacionais 31,2

1.3. Estrangelros 27,0

2. Bancos de Investimento 15,9

2.1. Nacionais 2,1

2.2, Associados ao Caplital Estrangeiro 13,8

3. Bancos de Desenvolvimento 3,3

TOTAL . 10G,0
FONTE: Registros publicados no Diario Oficial da Uniao - FIRCE/

Banco Central do Brasil

~ - v Il
Fm grande parte a recorrencia aos repasses bancarlos
externos decorre da politica de crédito restritiva, a qual cir-

cunscreve-se as fontes internas de captagao.

Nos anos 80, o conijunto dos bancos comercials foi
quem mais captou recursos da 63, com destague para © segmento

dos bancos privados nacionais.

- » [3 » -
A area dos bancos comerciais, alem de Seu maior pesc
institucional, constitui-se no malor alvo as medidas de carater
contencionista adotadas pelo governo. De outro lado, = relativa-

mente inexpressiva a participagdo dos bancos de investimento
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ne fluxo acumulade de recursos da 63, em gue pese ter sidc ideg-

lizada como o brago financeiro mais receptivo aoc capital eg-

trangeiro.

Fxaminemos o estrato dos 10 maiores tomadores o EET

respectivas participacdes.

TABELA IV.37

PARTICIPACOES DOS 10 MAIORES BANCOS TOMADORES DE RECURS0S VIA

RESOLUGHO N2 63 NO FLUXO ACUMULADC DE 1980 A 1984

BANCOS Uss 106 3
Citibank 1.562 10,3
Banco do Brasil 1.201 7.9
Banespa 728 4,8
Bradesco 687 4,5
Itau 682 4,5
Lioyds ’ 442 2,9
Nacional _ 373 2,4
Fcondmico 362 2,4
Real 360 2,4
Unibanco 358 2.4

TOTAL 6.755 44,5
FONTE: Registros publicados no Diario Oficial da Unidc - FIRCE/

Banco Central do Brasil

Dentre as principais constatagdes do guadro destacam
se: a inclusao apenas de bancos comerciais, nos trés . grandes
cortes institucionais (oficiais, conglomerados privados nacionais
¢ estrangeirosle a absoluta lideranga do Citibank, gque isolada-

mente captou 10% do fluxo acumulado de 63 nos anos 80.
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Cabe sublinhar que, dentre os 10 maiores tomadores,
o8 bancos estrangeiros (Citibank e Lloyds) captam recursos ex-
ternos exclusivamente de dependéncias internacionais pertencen-
tes as respectivas matrizes - aldds fato comum para o caso dos
bancos estrangeiros em geral. Por sua vez, no caso dos bancos
oficiais, o Banespa {(preponderantemente) e o Banco do Brasil (ex-
clusivamente) tomam recursos 63 de sua rede de agencias no ex-
terior - o Banco do Brasil, inclusive, deixa de realizar captagao
a partir de 1982 (quando capta apenas USS$ 22 milhoes, ou seia,

0,5 do total).

De resto, © outro destague refere-se 308 maiores
conglomerados financeiros privados, liderados pelo Bradesco e
Itat, gue, em geral, apresentam uma pauta bastante diversificada

em termos de ¢redores internacionals.

Em termos gerais, pudemos constatar, ac lado de maio-
res indices de inadimpléncia, uma relativamente alta lucrativi-
dade operacional para ¢ sistema crediticio em geral. As wmargens
de resultado operacional, todavia, nao se originam das opera~

coes de empréstimos.

Por outro lade, o sistema crediticio é constituido
fundamentalmente de grandes instituigodes conglomeradas, as quais
se impOem no movimento geral dos mercados. E natural gue as gran-
des e mais sélidas instituicdes bancarias se sobressaiam em
todos os indicadores relativos aos principais tipos e formas de

operacio bancéria (depositos, aceites, repasses, etc.).
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CONCLUSAQ

0 sistema capitalista atual, sobretudo no bojo de um
movimento generalizado e intenso de internacionalizagac ~a partir
dos énos 70, passa a conferir maior releve de uma funcdo inerente
as atividades financeiras, comumente implicita no conjunto de
fungoes tipicas da intermediagdo financeira institucional: a valo-
rizacac do capital financeiro. As atividades do sistema bancario,
engquanto "pedra angular" do sistema financeiro, afastam-se gradati-
vamente de seus principais atributos convencionais anteriores,
consubstanciados na agdo "bancadora' ou financiadora da produgao

capitalista.

E evidente que esse movimento geral, de carater e ampli-
rude inequivocamente internacional se reproduz em escala nacional,
naturalmente conformada as peculiaridades e condicionantes politico-
institucionais prevalecentes. No caso brasileire, os tragos gerais
dessa tendéncia amoldaram-se aos contornos do movimento ciclico da
economia. Como se sabe, a economia brasileira nos ultimos 20 anos,
ap0s atravessar acelerado processo de crescimento, entrou numa pro-
funda crise. Culminando o processo, a economia se internacionali-
zou, notadamente em dois planos: entrada waciga de capital de ris-
co, em forma de investimentos diretos (principalmente no setor in-
dustrial) e ampliagac generalizada do endividamente externco, com
base na tomada de empréstimos em moeda estrangeira. No entanto, o©
sistema financeiro, neste contexto, praticamente nao absorveu capi-
tal estrangeirc de risco, embora, em compensagac, tenha se endivi-
dade, com captacdo externa de recursos, numa extensao sem preceden-
tes. Assim, a manuteng%b do predominio nacional na estrutura de
propriedade do sistema bancario interno constitui-se no marco dis-

tintivo fundamental da forma gque assumiu a internacionalizagao do
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capital financeiro no Brasil.

A atuwagd@o bancaria em geral é balizada por normas poli-
tico-institucionais que se sobrepdem ao movimento ciclico da eco-
nomia. No entanto, o sistema bancarioc absorve e reage aos efeitos
das crises economicas. No caso brasileiro, com efeito, 0s bancos
co~-participam da grande degordem que se configurou no seio do sis-
tema financeiro frente a atual crise, a partir inclusive dos pro-
prios mecanismos e esquemas criados pela, entao saneadora, Reforma

Rancario-Financeira de meados dos anos 60.

Em linhas gerais, s@o trés os principais sintomas da
erise atual: desaceleragac da taxa de acumulagao, explosao infla-
ciondria e desequilibrio estrutural das contas externas. A gueda
na taxa de acumulacdo refletiu a contragdo da "eficiéncia marginal
do capital', a qual se acentuava pelo movimento ascendente da taxa
de juros e pelo agravamento do clima geral de incerteza quanto aos
rumos da economia, sobretudo nos éspectos relacionados ac compor-
ramento da inflagdoc, gue atingia patamares gradativamente mais ele-
vadoes., O desequilibrio externo, no que se refere ao estouro do ba-
lanco de pagamentos, originou-se de um processo cumulativo caracte-
rizado por crescente volume de importagoes de bens de capital,
num primeiro momento, seguido dos dois choques do petréleo e, fi-

nalmente, pelo onus crescente do servigo da divida externa.

No boijo desse movimento, em seguida ao auge da acumula-
cio, se sobrepoe a crise financeira internacional no final dos anos
70, impondo severas restrigoes a economia brasileira selja pelao
forte aumento das taxas de juros internacicnais, seja pelas impo-—
siches de politica de ajuste que se fizeram a quase todos os paises
endividados. A principal conseqgllencia, no plano interno, foi uma

recessao de grande densidade e amplitude, sobre a gqual emerge e
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ganha corpo um amplo movimento de especulagao financeira, aliéerga—
do em deis processos de endividamento sem precedentes: a divida ex-
terna (a gue ja nos referimos) e a divida mobilidria interna pu-
blica,

Como vimos no Capitulo II, tanto os bancos como as em-
presas em geral criam mecanismos de salvaguarda, atraves dos quais
avulta-se o movimento especulativﬁ, principalmente mediante uma a-
vida corrida em busca de valorizacdo na orbita financeira. O acir-
ramento da especulagdo financeira deveu-se fundamentalmente a o-
corréncia de grande capacidade ociosa no conjunto de empresas que
superinvestiram no periodo do "milagre". Para continuar a geracdo
de lucro, capaz de menter a valorizagaoc requerida pelo capital, as
empresas em geral buscaram a esfera financeira em detrimento da pro-
dutiva. Cu seja, o lucro capitalizavel ndo ¢ valorizado no setor
produtivo.

O desestimulo ac investimento produtivo, mais pela re-
cessao que pela inexistencia de esquemas exeqgliiveis de financia-
mento, traduzidos em taxas de juros suportaveis, revigorou o cir-~
cuito financeiro facilitando, assim, ainda maior crescimento da

acumulagae financeira vis-a-vis a acumulagdao de capital produtivo.

De seu ponto de vista, o grande capital bancario, sem-
pre como reagdo - vespondendo inicialmente a incentivos do Governo
e posteriormente as injungdes do mercado -, organizou-se sob a con-
figuragao de multibanco. Essa nova cqnfigurag&o, por seu  turng,
consclidada a partir dos movimentos de concentracdo (interbancario Je
de conglomeragao {intrabancario), convalidou um mercado nacional,
agora integrado, de crédito. Os grupos bancdrios passaram a atuar,
enquanto bloco de capital, em todas as possibilidades e esquemas

financeiros institucionais prevalecentes, num mercadc plenamente
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integrado, tanto em termos espacials como setoriais.

Em suma, portanto, no Brasil ndo ha mais intermediagao
financeira convencional - ne sentido da especializagao, divisdo de
mercado de dinheiro e de capitais, etc., como proclamava a Refor-
ma. Tem cada vez menos sentido as alusdes - que usualmente se
faziam até meados dos anos 70 ~ sobre especializacdo das institui-
¢coes financeiras, segmentagao do mercado, interconexac dos padroes
de referéncia monetdria ou vinculagoes institucionais entre tipos e
formas de endividamento. Neste novo contexto, o bance comercial as-
sume uma posigao estratégica junto ao conglomerado, guando passa a
ser o supridor da liquidez do multibanco. Vale dizer: os eventuais
"sgtouros” inevitavelmente caem sobre os bancos comerciais, agora

revestidos da condicdo de bancador em 1ltima instancia.

Por outro lado, a conformagic multibancaria, ao conferir
exXtrema flexibilidade ao grande capital bancario, decerto atenua 0s
efeitos das adversidades que se imﬁaem ao setor. Tais adversida-
des, pelo proprio tipo de crise a gue esta submetida a economia
prasileira, cristalizam-se no encarecimento da composigdoc passiva e
na deterioracio dos ativos de maior peso - ao nivel das operagoes
bancarias tradicionais (captagio de recursos e concessdo de emprés-
timos).

Um dos principais desvios do setor bancario constitui-
se na crescente canalizagado de empréstimos ao setor publico (gover-
nos e principalmente empresas astatais). Nos anos 80, ocorre uma
inversaoc das posicdes: o setor privado, que antes era devedor do
setor publico, passa a condicgado de c¢redor; ou seja, as captagoes
de recursos de origem privada estariam sendo crescentemente cana-
lizadas ao setor governamental e empresas estatais, no ambito . da

" [ - - Iy L
intermediacfo bancaria. Na.pratica, portanto, esta havendo esta~



186

tizagdo” do credito bancario, via alocacgio de empréstimos ao setor
publico, além das aplicagdes correntes em titulos da divida pibli-
ca. Cabe ressaltar, no entanto, que esta circunstancia representa
muito mais o efeito de um processo mituo de seletividade (empresa-
banco} encerrado nas suas estratégias de sobrevencia face 805
riscos crescentes advindos do aprofundamento da crise -~ das quais

# F . ~ . "
ps titulos da divida piblica s3c um importante instrumento.

Outra faceta da evolugdo do sistema bancéario brasilei-
ro esta relacionada ao processo de internacionalizacdo do capital
em geral, sobreposto ac movimento de transnacionalizagdo bancaria.
Duas particularidades, neste caso, tomam evidencia. De um lado, ©
avanco relativo das instituigoes financeiras estrangeiras e es-
trangeirizadas”, resultante natural do movimento internc de con-
centracac bancaria ocorrido e agravado pela persistente politica
interna de restricio monetaria e do crédito bancario, ao lado da
amplitude concedida acs esguemas de repasses externos, para os
guais os bancos estrangeiros e associados ao capital estrangeliro
s80 mais afeitos. De outro lado, o cada vez mais dificil protecio-
nismo ao capital bancdario nacional, frente aos reiterados interes-
ses e pressoes de grupes financeiros internacionais {alias nossos

credores) para entrar no setor pesada e diversificadamente.

Na verdade, o sistema financeiro brasileiro, a despeito
de ainda manter um elevado indice de nacionalizagao, em termos de
propriedade, atingiu um drastico nivel de "estrangeirizagao' ence-
tado e nutrido pelas tomadas de emprestimos externos en moédas
estrangeiras, repassados internamente ou congelados em depositos no

Banco Central.

Do ponto de vista da estrutura interna, e visivel a

pujanga do padrac organizacional dos grupos bancarios brasileiros
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e estrangeiros mais antigos: o conglomerade financeiro. Ademais, a
lucratividade das instituigoes financeiras é relativamente elevada,
conguanto nao seja gerada dominantemente no ambito das operacoes
de crédito, sobretudo nos anos mais recentes. Neste sentido, como.
um natural desdobramento, os empréstimos e depdsitos bancdrios vem
gradativamente perdendo importancia, enquanto varidveis institucio-
nais, na nova e dominante forma de organizacdo bancaria brasilei-
ra frente, especialmente, aos impésses impostos pela recessac e

pela politica crediticia.

Evidencia~se como outra resultante dessa evolugdo, a
descaracterizagao das agencias dos bancos comerciais, que, deixan-
do de ser o local onde o publico confiava seus depdsitos e recor-
ria & empréstimos, passam fundamentalmente a agenciar portadores
potenciais de recursos valorizaveis e a centralizar a variada o-
ferta de operagoes e servigos, ndo apenas financeiros. Chega a
ser espantosc o sortimento de “produtos” a venda nas agencias dos
bancos comerciais, tals como seguros, turismo, planos de aposenta-
doria e saude {estes inclusive em grande proliferacgio), e, ate
mesmo, agueles mais vinculados ac ramo bancario, como por exemplo:
cartoes de crédito, créditos automdticos e cheques especiais ou
garantidos.

A dissemina¢ao generalizada da rede de agencias, por
sua vez, corrobora a integragao nacional do mercado, permitindo
maior maleabilidade na gestd3o dos recursos, seja no tocante a efi-
cdcia nas oportunidades de captagao/aplicagao, seja pela possibi-
i1idade de diluigaoc do risco. Os bances, assim, procuram estender ao
méximo seu raio de agdo, almejando nd3o so abarcar o mercado nacio-
nal come um todo, mas, e principalmente, aumentar sua fatia no dis-
putado espago urbanb das grandes metrépoles, alids com luxuosas e

"atraentes"” instalagoes, nao raro situadas nas esquinas mals caras
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das grandes cidades brasileiras.

Cutrossim, torna-se curioso, parecendo até mesmo contra-
ditdério, o fato de, em simultinec 3 subida da taxa de juros, cair o
spread bancario. Isto indicaria, com efeito, uma valorizacidc fic-
ticia patrimonial dos bancos. Na verdade, por um lado, os bancos,
neste contexto, apenas mediam e potencializam diferenciais de
ganhos, n&o raro favoraveis aos "rentistas” (aplicadores). De outra
parte, o mais importante estd relacionado ao giro da liguidez;
ou seja, nao basta avaliar sua viabilidade pele lado dos sgpreads:
um grande banco, de extensa penetragao e diversificacgdo, conta com
alta (e, sempre que pode, procura aumentar ainda mais) liquidez,
a qual permite ganhos no mercado em volume suficiente para cobrir

a perda pela diminuigao do diferencial entre as taxas praticadas,

Um desdobramento congénito és transformagdoes do sistema
financeiro estd relacionade a dualidade nos perfis das estruturas
bancarias de maior porte. Quanto é.sua participagido nc mercado, os
bancos podem ser classificados em varejistas e atacadistas,. 0s
grandes bancos gue atuam a varejo ao apresentarem maior dispersao,
tendem a dispor de maior volume de recurscs pulverizados e a bai-
xar suas margens operacionais de risco; ja agueles que operam por
atacado, embora contem em geral com maior risco (sobretudo pelc pe-
rigo de eventual alteragao brusca na taxa de juros), podem melhor
selecionar seus "clientes preferenciais”, ao lado de disporem de
maior agilidade operacional. Como vemos, entdo, a dinamica atual
do setor bancario marginaliza inexoravelmente os pequenos bancos,
porguanto nao concorrem com o8 grandes bancos varejistas e poderiam

facilmente quebrar se adotassem perfil atacadista.

0 aspecto central dessa questdo é qﬁe a diversidade do

sistema bancarioc pode dificultar ou inviabilizar uma reforma glo-
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bal, pela impossibilidade de um tratamentc homogénec ~ ac contraric das con
digGes reinantes na década dos 60. Qualquer mudanga nas regras pode
favorecer{prejudicar algum grupo de bancos, cujo perfil seja de de-
terminado tipo: captagao concentrada em um tipoe de ativo financei-
ro, composicac da carteira de titulos com maior/menor participa-
cdo de titulos da divida publica, condigdes estruturais de prazos e
rentabilidades ativas e passivas, niveis de "dolarizacgao" de o-

brigacdes por empréstimos, etc.

Por fim, fica patente que a concentragao, em gue pese
seus niveis ponderéveis, tende a prevalecer como um wovimento irre-
mediavel imposto pela concorréncia capitalista e mesmo desejavel
do ponto de vista dos grandes bancos. O maior embarago refere~
se, sem duvida, ao entrelagamento dos bancos, tanto na raiz guanto

nos “pontos nevrdlgicos" da nossa crise econdmica.

Comc se sabe, a crise financeira que atravessa o Pais
esta atada a dois pllares: renegbciégéo da divida externa e eqgua-
cionamento do déficit publico, este gerado fundamentalmente pelo
processo de endividamento interno. Dentre os desdobramentos mais
importantes dessa crise destacam-se certamente asn clevadissimas ta-
xas de jures, que inibindo os investimentos em ativos tangiveis
ndo especulativos,obstaculiza a acumulagdo produtiva e estimula o
movimento da especulagao conjugado aos niveis, também elevadissi-

mos, da inflagao.

£ sabido, por outro lado, que, se ¢ absolutamente im-
prescindivel um arranjo de carater duradouro para a questao do en-
dividamento externo ~ ¢ gual nao pode deixar de passar por  uma
renegociacho politica -, também é verdade o fato de gue o ataque
frontal ao déficit piblico financeiro terd que passar necessaria-
mente por profundas reformas institucionais internas. - particular-

mente nas areas monetaria, financeira e fiscal.
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A grande indagagao que se pode fazer, neste momento,
¢ como ¢ sistema bancario se colocaria frente As Reformas, e de
gue maneira a classe dos bangueiros nacionais se posicionaria di-
ante do inevitavel contencioso generalizado, a exigir distribui

B © - - N o+ .
gac mals eqguitativa de perdas e sacrificlos.
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ANEXD

RELAGCAO DAS INSTITUICOES FINANRCEIRAS CUJOS DADOS FORAM PROCESSADOS

NG SERVICO DE COMPUTAGCAO. NAS OBSERVACOES SAO INDICADOS 0S8 ANOS

EM QUE OS DADOS COMECAM A SER INCLUIDOS (i) OU DEIXARAM DE SER
TNCLUiDos (£), DENTRO DO PERIODO DA PESQUISA { 1979 - 1984)
Instituicoes Financeiras Observagao

1. Bancos Comerciais

Agrimisa 5.A.

Agrobance - Banco Agropecuaric S.A.

Amazonia S.A.

America do Sul §.A.

Antonio de Queiror 5.A.

Muxiliar 5.A.

Bamerindus do Brasil 5.A,

Banca Commerciale Ttaliana

Bandeirantes 5.A.

HBoavista §.A,

fozane Simonsen S.A.

Brasil §.A.

Brasileiro Comarcial 5.A.

Brasiieiro de Descontes S5.A.

Brasileiro fraquiano 5.A. ' 1982 (i}
Centrobance S.A. 1982 (i}
Cidade de 5ao Paulo S.A.

Citibank N.A,

Comercio S.A. 19583 (f)
Comercio e Indistria de Sao Paulo S.A.
tredito Comercial 5.A. : 1983 (f)

Credito Real de Minas Gerais S.A,
fredito Real do ®io Grande do Sul 5.A,
Credito Sergipense S.A.

Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Digital 5.A. 1983 {1}
Economico S.A.

Estado do Acre S.A.

Fstado de Alagoas S.A.

Estado do Amazonas S.A.

Estado da Bahla S.A.

Estado do Espirite Santo 5.A.

Estado de Golds S.A.

Estado do Mato Crosso S.A.

Estade de Minas Gerals S.A,

Estado do Para S.A.

Estado do Parana S.A.

Fstado de Pernambuce S.A.

£stade do Plaul S.A.

Estade do Rio Grande do Sul S.A.
Estado do Rie de Janeiro S.A.

Estado de Santa Catarina §.A.

Estado de Sao Paulo 5.A,

Fstado de Sergipe S.A.

furopeu para a America Latina S.A.-BEAL
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Instituigoes Financeiras Observagao

1. Bancos Comerciais{continuacio)

Expansas 5.A. 1981 {£)
Exterior de Espana 1981 (i)
F.Barretto 5.A.

Fenfela 5.A.

Financial 5.A. : 1983 ()
Financial Portugués

Frances e Brasileire S.A.

Gieral do Comercio S.A. -

Hispano Americanc 5.A. 981 (1)
Holandés Unido S.A.

Induscred §.A.

Industrial e Comercial 5.A.

Industrial de Pernambuco S.A.

Inter-Atlantico 5.A.

Ischpe 5.4, 1981 {i)
Teamarati S5.A,
Irat 5.A,

tar Brasileiro 5.A.

Lioyds Bank Internatienal Limited
Maisonnave 5,A.

Mercantil do Brasil 5.A.
Mercantil de Credito 5.A.
Hercantil de Descontos 5.4,
Mercantil de Pernambuco 5.4,
Mercantil de Sao Paulo $.A.
Mireiro 5.A, 1981 {f)
Mitsubishi Brasileiro 5.A.

Hacion Argentina

Hacional 5.A.

Macional de Crédito Cooperative S.A.
Macional do Horte 5.A.

Hagoes S.A.

H.M. B, Bank -~ Sudamericano
Hordeste do Brasil S.A.

Horoeste S.A.

Parnaiba S.A,

Pinto de Magalhdes S,A,

Popular de Fortaleza $.A.
Producac 5.A.

Producie e Comercio S.A, 1980 (f}
Progresse 5.A.

#rovineia de Buenos Alres 1980 (1)
Real S.A.

feal de Sac Paulo 5.A. 1982 (f)
Reglonal 5.A. 1980 (f}
Regional de Bras{lia 5.A.

Republica Oriental del Uruguay 1980 (1)
Hio de Janeirao 5.A, 1983 (i)
Rural 5.A.

Safra 5.A.

Santander 5.A, 1982 (1)

Spgeral 5.A.
Sudameris do Brasil 5.A.
Sul Brasilieiro 5.A.
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Instituigoes Pinanceiras Observagao

1. Bancos Comerciais{continunagao)

Sumitome Brasileiro 5.A.

The First Hatienal Bank of Boston

Tokyo 5.A.

Unizs de Bancos Brasileiros 5.A.

Union

Valbras S.A. 1982 {f)

2. Bancos de Investimento

Aymore de Investimentos S.A.

Bahia Investimentas S.A,

Bamerindus de Investimento 5.A.
Bandeirantes de Investimentos S.A.
Banerj - Investimentos S.A.

Banorte - Banco de Investimento 5.A.
Boavista de Investimento 5.A.

Bozano, Simonsen de Investimento S5.A.
Bradesco de Invesstimento S.A.
Brasilinvest - Investimentos 5.A. 1984 ()
Comind - Banco de Investimento S5.A,
frefisul de Investimento S5.A.

Denasa de Investimento S.A.

Economico de Investimento 5.A.
Financeiro e Industrial de Investimento 5.A.
Finasa de Investimento 5.A,
Inter-Atlantice de Investimento 5.A.
Investimento América do Sul S.A.
Investimento do Brasil S.A.
Investimenin Cradibance 5.A.
investimento 5u1 Brasileiro S.A.
Investimento B.C.N, 5.A.
Investimentos Garantla S.A.
Investimentos Lar Brasilelro 5.A.
lochpe de Investimento 3.A.

Itau de Investimento S.A.

Lontdon Multiplic 5.A. de Investimento
Maisonnave de Investimento S.A.
HMercantil de Investimentos 5.A.
Montreal Investimento 5.A, - Montrealbank
Nacienal de Investimentos 3.A.
Horoeste de Investimentos 5.A.

Keal de Investimento S.A.

Safra de Investimentos 5.A.

Valbras de Investimento S.A.

1. Companhias de Credito,Financimento e Investimento

Agrimisa Financeira S.A. - Credito e Investimento

Alianga S.A. - Cred.Financ. e Investimento

Ambar S.A. - Créd.Financ. e Investimento

Anchieta 5.A. - Ceéd.Finane. e Investimento

Aplik - Créd.Financ. e ILavestimento ) 1981 (f)
Auxiliom 5.A. - Financ. Cred. e Investimento

B.M.G. Financeira 5.A. - {red.Financ. e Investimento
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———

Instituicges Financeiras

Observacgio

3. Companhias de Crédito,Financiamento e Investimento

Bamercip S.A. - Créd.Financ. e Investimenty

. ) 1881 (1)
Bamer indus 5,4, - Flranc, Créd, e Investimento )
Bandepe - Cred.Finane,e Investimentos 1980 (i)
Baneb - Financeira 5.4, . Cred.Finane. e Investimento 1981 (1)

Banerj - Cred.Fipane. e Investimento

Banespa 5.A, - Cred.Finane, e Investimento

Banestado 5,.A, - Cred.Financ. e Investimento

Banestes - Créd.Finane. o Investimento

Banorte S.A, - Créd. Financ. e Investimento

Banrisu) Financeira §.A, - Créd.Financ, e Investimento
Bantrial S.A. - Créd. Financ, e Invetimento

Battistella Crédite Financiamento e Investimentos

BaG Financeira - Cred.Financ. e Investimentos

BEC - Financeira 8.A. ~ €réd.Financ. e Investimentos

BEG - Cla.Cred.Financ, e Investimento

Bese Financeira 5.A. - {réd.Financ, e Envestimento
Boavista - Créd.Financ. e Investimento

Boston Financeira S.A. - Cred,Financ, e Investimento
Brasilinvest - Créd. Financ. o Investimento 1983 {i)
Buri 5.A. - Credito, Financ. e Investimento

Cedula $.A, - Cred. Financ. e Investimento

Cia.America do Sul - Cred.Financ. e Investimento"Creasyi"
Cia.Aymore de Cred, Filnanc, e Investimento
Cla.Bandeirantes - Créd.Financ. e Investimento
Cia.financ.Mappin S3¢ Paulo - Cred.Financ.e Investimento
Cla.Ital de Inv.Crég. e Financeira

Cia.Produtora de Cred.Financ, € Investimento 1282 {f)
Cia.Real de Investimento - Créd.Financ. e Investimento
Cia.Tozan de Créd.Financ, e Investimento “Creditozan®
Cidade de Sae Paule - Créd.Financ. e Investimento
Citibank - Créd.Financ, e Investimento

Comind Financeira 5.4, - Créd.Financ.e Investimento

Comper - Cred.Financ. e Investimento 1981 (f)
Coroa 5,A. - Créd.Financ. e Investimento 1983 {f)
Costa Leste Créd.Financ. e Investimento 1981 (f}
Lredireal Financeira S.A,

Crefisa - Créd.Financ. e Investimento 1981 (f)
Crefisul S.A. -~ Créd.Financ. e Investimento

Digital - Créd.Financ. e Investimento 1984 (1)

Diregdo - Créd.Financ, e Investimento

Economice 5.A, - Créd.Financ. e Investimenta

F.Barreto - Créd.Financ. e Investimento

Fenfcia 5.4, - Créd.Finane., o Investimento

Flanga - Cia. de Créd.Financ. e Investimento

Fiat Financeira %.A, - Cred.Financ. e Investimento

Ficsa - Créd.Financ. e Investimento

Financeira BEMGE S.A.< Créd.Financ. e Investinento

Financelra Geral do Comércio S.A, - Créd.Financ. e Investimento

Financeira Lar Brasileiro $.A.- Créd.financ., e Investimento

Financ. das Nagdes - Cia.Nac. de Fin.Créd. Investimento

Financladora BCH S.A. - Cred.Financ., e Investimento

Financiadora Bradesco S.A. - Créd.Financ. e Investimento

Financiadora Meshla 5.A, - Cred.Financ. e Investimento ‘ 1881 (1)

Financ.General Motors 5.A.- Cred.Financ. e Investimento

Flnanciadora Progresso -Inv.Créd.Financ,

Financiadora Volkswagen S.A. - Créd.Fiﬂanc.Investimenta

Financial Braganga - Cia.de Créd.Fin, e Investimento 1983 (¥}
© Finansinos S.A, - Créd.Financ. e Investimento
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Instituigoes Pinanceiras Observacgao

3. Companhias de Crédito,Financ.e Inv. {continuacio)

Finasa - Cred.Financ. e Investimento 5.A.
Fina-Singer S.A. - Financ.Créd. e Investimento
Fintnvest 5,A. - Financ.Cred. e Investimento

Ford Financiadora S.A., - Créd.Financ. e Investimento

Francred S.A. - Créd.Financ. e Investimento

Cuarany - Crédito, Financ. e Fnvestimento

Hi Financladora 5.A. ~ Créd. Financ.Investimento 1981 (i)
Hercules 5.A, Créd.Financ. e Investimento

interbens - Cred.Financ. e Investimento . I. 1982 ()

Intervest 5.A. - Cred.Financ. e Investimento

Investored 5.A. - Cred.Financ, e Investiments

Tochpe S.A. - Cred.Financ. Investimente Ieorefi

ftamarati 5.A. - Créd. Financ. e Investiments 1981 (1)
Lavra - Cred.Financ. e Investimento 1981 {f)
Lojlcred Financeira S.A. - Créd.Financ. e Investimento

tondon Multiplic S.A. - Créd.Financ. Investiments

Losange S.A, - Cred.Financ. e Investimento

Lundgren $.A. - Cred.Financ. e Investimento 1960 {i)
Madel Maloen 5.A. - Cred.Financ. e Investimento

Haisonnmave S.A. - Cred.Financ, e Investimento

Martineili S.A. - Créd.Financ. e Investimento

Mereantil do Brasil Financeira 5.A.

Mercantil de Credito-Créd.Financ.e Investimento 1983 {1)
Minas Investimentos 5.A, - Creéd.Financ.

Wontrealbank Financeira $.A. - Créd.Financ. e Investimento

Morveste $.A. - Créd.Financ. e Investimento

Novo Rio - Cred.Financ. e Investimento 1981 (f}
OK Benfica - Cia.Cred.Financ. e Investimento 1983 (i)
Pas de AgUcar - Créd.Financ. e Investimento

Parana Financeira 5.A. - Créd.Fisanc. e Investimento

Pecunia $.A.- Cred.Financ, e Investimento

Pernambucanas Financ.5.A. - Créd.Financ. e Investimento

Rural Fiparceira S.A, - Cred.Financ. e Investimento

Safra - Créd.Finane. e Investimento S.A.

Savena 5.A, - Creéd.Firanc. e Investimento

Se¢ - Cred.Flnanciaments e Investimento 1981 (f}
Sibisa - Cred.Financ, e Investimento

Sinal §.A, - Soc.Macional - Cred.Financ. e Investimento

Safisa S.A, - Cred.Financ. e Investimento

Sudameris - Cia.de Cred.Financ.e Investimento

5ul America - Cred.Financ.e Investimento 1983 (1)
Sul Braslleire $.A. - Cred.Financ. e Investimente

Uttracred 5.A. - Créd.Financ. e Investimento

Unise financeira - Cred.Financ. e Investimento 1981 ()}
Unibanco Financeira 5.A.

Zoghi 5.A. - Cred.Finane. e Investimentos




