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RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo analisar a desnacionalizagio do sistema
bancério brasileiro do periodo de 1995 a 1999. E feito um histérico recente do sistema
bancario brasileiro, apontando aspectos relevantes para a andlise do processo quanto aos

fatores que o impulsiona e das suas conseqiiéncias.

Na observacio dos determinantes sdo apontados os vetores que levam a
internacionalizagfio bancéria e também os determinantes internos ao Pais. E apresentado o
debate existente sobre as vantagens e prejuizos que sdo acarretados pela ampliacfio da
presenga estrangeira. A reestruturagio do sistema bancario ¢ apontada como processo mais
amplo que a desnacionalizagfio. Levando-se em conta os fatores que tornam complexa a
realizacdo da tarefa, as conseqiiéneias da maior participagio estrangeira no mercado

bancario brasileiro sio discutidas.
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APRESENTACAO

O objetivo deste trabalho ¢ analisar a desnacionalizacio do sistema bancario
brasileiro nos seguintes niveis: determinantes, modo como se configura e impactos. Para

facilitar o desenvolvimento do estudo € necessario aprofundar essa divisio.

No primeiro nivel, pode-se separar os fatores determinantes em externos dos
internos. Aqueles compreendem as modificagdes no ambiente de atua¢fio dos bancos frente
as condi¢Bes da globalizagfio financeira e das razBes internas as instituicdes para buscar
novos locais para atuagdo. Quanto aos fatores internos, haveria trés pontos a serem
destacados: a estabilizagiio da economia; as mudangas nas regulamentagdes do setor; e as

caracteristicas do mercado bancario brasileiro.

No segundo nivel, que se refere a0 modo ¢ a evolugdo da desnacionalizaciio do
sistema bancéria brasileira, deve-se destacar como foi feita a abertura e sua relagiio com a

reestruturacdo do sistema como um todo.

No terceiro nivel, a abordagem relaciona-se com os impactos gerados pela
desnacionalizagio bancaria. Neste ponto existe controvérsia sobre os beneficios e prejuizos
que o processo traria. Com base nesse debate, alguns pontos de destaque podem ser
levantados para discussfio: a mudanga de estratégias dos bancos presentes no pais frente aos
novos players; a questdo do financiamento de longo prazo; a eficacia da politica monetéria,

o aumento da solidez do sistema e a reduciio de tarifas e spreads.

Tornar cristalinos os impactos da desnacionalizagio do sistema bancario apresenta
complicacdes. Isso porque a entrada de estrangeiros no sistema bancério € parte de um
processo maior de reestruturacfio de todo o sistema. Além da malor presenga estrangeira,

haveria outros fatores atuantes no processo, tals como:



1) a estabilizagio moneténa e a adaptaco das instifuigdes financeiras a ela;
2) mudangas na regulamentag@io que estimulam a concentragio, aumentam a supervisio
das autoridades monetdrias sobre as instituicdes bancarias, e exigem maior controle

quanto ao risco assumido pelas instituic8es; e

3) areestruturacio do setor bancario publico, realizada via Proes.

Duas hipéteses sdo levantadas. A primeira é que a desnacionalizagio do sistema
bancaria € fruto de trés condigdes sine qua non: a internacionalizacdo bancaria, a alteragdo
no marco legal aliada 4 estabilizacsio monetdria e, por fim, as caracteristicas do mercado

bancério brasileiro.

A segunda hipdtese € que a simples entrada de estrangeiros nfio promove por si sé
uma redugio das margens ¢ tarifas. Dito de outra forma, a presenga de novos estrangeiros ¢
o aumento do market share das instituighes estrangeiras jA presentes ndo leva
necessariamente a uma competicio via precos. Na medida em que um dos atrativos seria a
concentragdo do mercado bancario brasileiro, abrindo possibilidade para as instituigdes

auferirem rendas oligopolisticas, 0s bancos ndo apertariam suas margens.

Para desenvolver a analise da desnacionalizacfo do sistema bancario, nos niveis

propostos, foram elaborados cinco capitulos.

No primeiro capitulo, ¢ feita uma apresentagiio de alguns aspectos relevantes do
sistema bancario no periodo iniciado nas reformas do sistema financeiro nacional no ambito
do PAEG (Programa de A¢3o Econdmica do Governo) por volta de 1965 até a estabilizagio
monetdria em 1994. O objetivo ¢ sublinhar alguns pontos que serfio uUteis para tornar
algumas idéias mais claras, principalmente as referentes a estabilizag®o da economia (e

seus impactos sobre o setor bancario) e as conseqiiéncias da desnacionalizagio.

No segundo capitulo sfo discutidos os determinantes externos. O trabalho
prossegue, no terceiro capitulo, com os determinantes internos — sendo apontados alguns
aspectos do segundo nivel de andlise (0 modo de entrada dos estrangeiros via alteragdo no
marco legal). No quarto capitulo, é levantado o debate sobre o modo como foi feita a

abertura e, principalmente sobre os beneficios e o dnus que a desnacionalizag3o traria.



No quinto capitulo, examina-se¢ a reestruturagdo do sistema bancario brasileiro
focando dois aspectos: primeiro, que o processo ¢ mais amplo que a desnacionalizagdo
bancdéria e; segundo, os indicadores da maior presenca estrangeira. No item seguinte, parte-
se para a andlise dag conseqiiéncias da desnacionalizagdo bancaria, tendo como referéncia

alguns aspectos do debate levantado no quarto capitulo’.

' O segundo nivel da anélise (o modo e a evolugido da desnacionalizacgioc do sistema bancéria brasileira) é
desenvolvido nos capitulos 3, 4 ¢ 5.



Capitulo 1

Alguns Aspectos do Setor Bancéario Pré-Estabilizacido Monetaria

Antes de partirmos para a analise da desnacionalizaciio do sistema bancério
brasileiro, ¢ necessario destacar alguns pontos relevantes para a observagiio de alguns

determinantes e impactos da desnacionalizagio.

O primeiro item destaca alguns aspectos da historia recente do sistema bancario
brasileiro. O segundo destaca as mudangas de comportamento apés a reforma bancéria de

1988.

1.1 Alguns Aspectos da Historia Recente do Sistema Bancério Brasileiro

O que sera feito aqui ¢é ressaltar basicamente quatro aspectos do setor bancério no
periodo 1965-1994: a compartimentalizacio vs. a conglomeraco; a participagio do setor

publico; a internacionalizaciio; e o impacto da inflacsio no comportamento dos bancos.

A compartimentalizagdo e a conglomeragdo

Inicia-se o periodo em 1965 porque neste ano sio feitas reformas no sistema
financeiro brasileiro, buscando um novo modelo para o crescimento. Especificamente, ha a
tentativa de adog¢io do modelo americano de compartimentalizagio, visando evitar
sobreposicio de tarefas num tipo de instituigdo. O objetivo era estimular a poupanca
privada em ambiente de inflagdo, no contexto de uma politica gradualista de combate a

mesma, € criar mecanismos de financiamento néo-inflacionarios para o déficit do governo’.

Entretanto, houve desvios na reforma na medida em que os banqueiros tradicionais
retralam-se diante do novo modelo. Assim, nos anos 70 foi abandonada a politica de
especializacdo, adotando-se estratégia oposta: a conglomeragio. Essa foi feita através da

aquisiciio de empresas ¢ cartas-patente entre segmentos do sistema financeiro, movimento

* Paula (1998b:89)



liderado pelos bancos comerciais. Com o recrudescimento da inflagfio e fuga de recursos do
sistema bancério (j& que o mesmo ndo captava com correglio monetaria’), varios bancos que
haviam sido abertos apds a reforma foram incorporados por instituigdes maiores: houve um

movimento de concentracio”.

Com 1isso, no periodo 1965-76 observa-se uma redugéo na quantidade de bancos
comerciais. Isso s¢ mantém até 1988, quando € realizada uma nova reforma bancaria
tornando de direito algo que ja acontecia de fato — a conglomeragfio — através da criacfio
dos bancos miltiplos. Porém, o destaque maior é a extingfo da carta-patente. A autorizagio
do Banco Central para o funcionamento de institui¢des financeiras tormou-se, entio,
inegociavel e intransferivel. A criagdio de bancos passou a ser realizada baseando-se em
critérios como competéncia ¢ idoneidade dos gestores, capital minimo e grau de
alavancagem. Houve um aumento significativo na quantidade de instituicdes bancarias e

uma diminuicfio na concentragiio’ (1988-94).

A participagio do setor publico

Durante o periodo 1964-88 a quantidade de bancos ptiblicos comerciais evolui de 24
instituicdes para 29. Esse dado nfo ilustra o forte aumento de participacio destas
institui¢des no periodo. Um dado que melhor evidencia o aumento de participagio € o

nimero de agéncias —tabela I.

Este aumento significativo do numero de agéncias dos bancos publicos € reflexo da

tentativa de capturar o imposto inflacionario.

Os bancos publicos também funcionam no periodo como financiadores das obras ¢

dos desajustes fiscais dos governos estaduais.

Nos anos 90, continua forte da participagdo dos bancos piiblicos o que ¢
evidenciado pelo percentual de sua participagdio no PIB no que se refere as receitas

inflacionérias, que se mantém sempre acima de 2%.

TA correcdio monetaria foi desenvolvida nos anos 60 em meio a ambiente de inflagio, destacando-se as
ORTN (Obrigagdes Reajustiveis do Tesouro Nacional) que tornavam atrativos os titulos piblicos.

* Costa(1999:284)

* Niio obstante, o setor ainda assim manteve-se em nivel consideravel de concentragfio.



TABELA | - NUMERO DE BANCOS E AGENCIAS NO BRASIL: 19064/88

Ano Numero de bancos comerciais | Namero de agéncias bancarias
Privados* Publicos*™  Total |Privados* Publicos™ Total

1964 312 24 336 5.741 578 6.319
1966 287 26 313 6.436 2640 7.076
1068 196 28 224 9.810 2.081 77.891
1970 150 28 178 5.658 2.203 7.861
1972 100 28 128 5.640 2.263 7.903
1974 81 28 109 5.529 2.791 8.320
1976 79 27 106 5.815 3.143 8.958
1978 80 27 107 6.5683 3.639 10.222
1980 84 27 111 7.323 3.928 11.251
1982 87 27 114 8.364 5777 14.141
1984 a3 28 111 8.902 5.834 14.736
1986 76 29 105 8.375 6.304 14.679
1988 77 29 106 7.782 5.455 13.237

Fonte: Relatério do Banco Central; Extraido de Paula (1998b:107)

* Inclui bancos privados nacionals e estrangeiros
** Inclui bancos publicos federais e estaduais

A internacionalizagdo

Em 1962, foi criada a Lei n°4131 (modificada parcialmente em 1964 pela Lei
n°4390), a qual se tornou o estatuto basico para os capitais estrangeiros, utilizando-se 0
principio de igualdade de tratamento para o capital estrangeiro e nacional. Esta Lei também
regulava a captagio direta de crédito externo pelas empresas. Além disso, aplicava-se o
principio da reciprocidade quanto a entrada de bancos estrangeiros. Essa politica ligava-se
ao interesse de absorcdio do capital externo na forma de empréstimos € ao protecionismo

conferido a0 setor financeiro nacional,

Ao lado dessa Lei, foi editada em 1967 a Resolugdo n°63 através da qual

institui¢des financeiras captavam recursos no exterior € repassavam-nos internamente.

Nos anos 70, havia uma forte liquidez internacional, com destaque para os
Petroddlares e a forte expansdo do Euromercado. O governo brasileiro utiliza-se dessas
condi¢des ¢ estimula o endividamento externo. 4, em 1974, o lancamento do II PND, o
qual terminaria, esperava-se, o processo de substituicio de importagdes e lancaria bagses

para se auferir superavites comerciais que permitiriam cobrir a divida contraida.



Neste quadro de endividamento externo, da-se a entrada de mais instituigdes
financeiras estrangeiras no pais. O ingresso de alguns bancos comerciais esteve associada
expansio de alguns bancos brasileiros no exterior (diante de exigéncias de reciprocidade).
As formas predominantes de atuagiio foram os casos de bancos com controle estrangeiro e

assoclagdo ao capital estrangeiro.

Diante das restrigbes 4 abertura de novas agéncias pelos estrangeiros a participagio
dos mesmos em depdsitos no ultrapassou os 15% (1980). Por outro lado, a concessdo de
empréstimos chegou a quase 29% (1980), mais que o dobro da participacio em 1970
{13%).

A presenca de estrangeiros também €& observada nos Bancos de Investimento.
Conforme Baer (1986:30), até 1970 o niimero bancos estrangeiros com participagio
acionaria numa mesma instituicio chegava a 8 (como nos casos do Banco de
Desenvolvimento Industrial e o Finasa). Com isso, nenhum dos associados internacionals

chegou a exercer uma grande influéncia nas diretrizes da instituigio.

Entretanto, na primeira metade de 1970, alguns grupos financeiros nacionais se
associaram a bancos internacionais, visando participar da captacio via Resoluglo 63 e
devido ao movimento de concentragio ¢ conglomeragdio em processo. Assim, 0s grupos
nacionais buscavam fortalecer suas posi¢des no sistema financeiro nacional. A participagio
relativa do capital estrangeiro nos bancos de investimento cresceu, quanto aos bancos com

participacgio estrangeira, de 44% em 1970 a 66% em 1980 — ver Baer (1986:31).

Um ultimo segmento ¢ o dos bancos estrangeiros com escritdrio de representagio no
pais. Eles foram importantes na intermediagdo de operagdes de transferéncias € créditos
diretos 4 indastria e no acompanhamento do desempenho da economia brasileira (avaliagio

do risco pais).

Um aspecto de destaque € que a presenga de estrangeiros até a abertura do setor

bancéario, em 1995, ndo € significativa no vargjo.



A inflagdo

Pode-se afirmar que a inflagfo esteve presente em todo o periodo de 1965 a 1994,
Criaram-se mecanismos de indexagfo, desenvolvendo-se algumas quase-moedas. Isso
permitiu que niio houvesse uma total desintermediagiio financeira no pais quando a inflagdo

tormou-se acelerada.

Por oufro iado, estes mecanismos criaram condigdes para que 0s bancos auferissem
elevados ganhos com o flpatr e com as receitas inflacionarias. Desta forma, houve notivel
crescimento da rede de agéncias bancarias (ver Tabela I acima), visando captar recursos
para se obter os referidos ganhos. Os bancos deixaram de lado a preocupagiio com receitas
orlundas da intermediagdo financeira tradicional (captagio e¢ empréstimos de recursos).

Esse movimento vat se exacerbando ao longo dos anos 80.

Entretanto, com a estabilizagiio proveniente do Cruzado (1986), os bancos viram-se
repentinamente em situagdo de fragilidade ja que o seu leitmotiv (os ganhos propiciados
pela corrosfio do valor da moeda e a aplicagdo de recursos ociosos dos clientes) havia
desaparecido. Inicia-se um processo de tentativa de racionalizagdo da quantidade de
agéncias ¢ do quadro de funcionarios®. Embora a inflagdo logo voltasse, 0s sucessivos
planos de estabilizagdo (que sio frustrados) como o Bresser Pereira, o Verdo, o Collor 1 e 2
vio deixando evidente que, em ambiente com a moeda estavel, os bancos precisariam

readeguar seu modo de atnagfio € sua estrutura.

1.2 Estratégias dos Bancos pos-Reforma de 1988

Feitas estas consideragdes sobre alguns aspectos do sistema bancario no periodo
1965-94, ¢ importante destacar a mudanca de atitude das institni¢des bancarias frente a

criagio do Banco Miiltiplo € a extingio da carta-patente.

Como ja apontado, estas medidas promoveram uma nova expansio no nimero de

instituicdes bancarias. Assim, houve um actrramento da competigio. Ao lado disso, foi-se

® Costa (1999:289)



amadurecendo, na primeira metade da década de noventa, a percepsio de que a

estabilizagio monetaria seria alcangada e ajustes seriam necessarios.

A dinfimica da concorréncia levou os bancos a dividir seus ganhos oriundos do float
com os clientes, o que diminuiu a margem de receitas apesar da ampliacio da base de

clientes’ .

Ao contrario do que poderia parecer, a “criagdo” do banco muiltiplo nfio acarretou o
fim da especializagdo das instituigdes financeiras; essa continuou como conseqiiéncia das
estratégias de concorréncia. “O nimero elevado de bancos miltiplos, embora se tratasse de
um mercado concentrado, impds a necessidade da procura de nichos rentdveis de atuacdo

por parte das instituicées ™ [grifo ori ginal].

Assim, a resposta mais notavel nesse ambiente concorrencial foi o desenvolvimento
de mercados-alvo para a operacio dos bancos; vale dizer, o desenvolvimento de nichos ¢
segmentos de atuacfo. Nota-se uma tendéncia 4 redugio no nimero de bancos tipicamente
varejistas com grandes estruturas operacionais e administrativas, visando manter ampla

rede de distribuigio e de linha de produtos.”

Pode-se apontar alguns nichos delimitados. Na faixa das pessoas fisicas,
desenvolve-se o private bank, voltado para niveis de renda ou patriménio elevados. No que
se refere as pessoas juridicas hd a segmentagio entre middle market (empresas de médio
porte, faturamento de 10 a 100 milhSes de délares) e corporate finance (grandes
corporagdes, faturamento de 100 milhdes de ddlares). Este ultimo apresenta uma maior
concorréncia no sistema financeiro brasileiro. Observa-se também no periodo pds-88 o
desenvolvimento de nichos para bancos de negocio, intermediando fusSes ¢ incorporagdes,

além de estruturar financiamento no mercado de capitais e gerir fluxo de caixa.'

Além da segmentaglio, sio realizadas inovagGes financeiras estimuladas pela
tentativa de atender a demanda por liquidez (derivada de comportamentos defensivos e

especulativos) e 4s necessidades de financiamento dos agentes econdmicos. Por um lado,

7 Madi & Meleti (1995:32)
# Madi (1995:22)
® Madi & Meleti(1995:8)
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desenvolveu-se mecanismos para manter os recursos no sistema financeiro em um quadro
de fragilidade financeira do setor publico e de grande instabilidade inflacionéria. Por outro,
a abertura da economia brasileira abriu espago para a utilizagfio de ativos securitizados e

mecanismos de hedge (como opgdes, swaps, fituros).!

Além disso, observa-se o desenvolvimento de produtos taylor-made buscando
atender demandas especificas na administragio de recursos de terceiros, na definiciio da
composiciio do funding relativo a operagdes de financiamento (busca de estrutura de
Junding mais barata, envolvendo tanto operagdes no mercado de crédito como no capitais),
na composi¢éo de portfolio dos clientes e exposure management, e montagem de operacdes

de comércio exterior.

Nesse modo de competi¢io (com a exploragiio de nichos de mercado), os pioneiros
foram os estrangeiros que optam pela gestdo de empresas de primeira linha ¢ pessoas fisicas

com elevado nivel de renda e/ou patriménio' .

Outra estratégia € a busca por diversificagfio patrimomial, em que se procura ampliar
o mix das fontes de receitas. Uma das formas assumidas nesse processo foi a participagio
no processo de privatizagiio com algumas empresas do setor financeiro adquirindo (através
de participaciio em consércios) empresas do setor produtivo'”. Nesse sentido, haveria dois
tipos de compradores no mercado de fusdes e aquisicSes: o comprador estratégico, voltado
para aspectos mercadoldgicos, industriais ou operacionais; € 0 comprador financeiro: nio
tem vocagdo nem interesse em operar. Nesses papéis, ha o destaque para os grandes bancos
varejistas ¢ de modo mais especifico para os bancos de negocio, que compram € vendem
titulos (acdes, bénus e debéntures), administram fortunas de pessoas fisicas e caixa de
empresas, assessoraram na compra ¢ venda de empresas, reestruturaram empresas e

. . 14
compram empresas para seus mvestidores.

Madi & Meleti (1995:44) também apontam que, nos anos 90, alguns bancos de

origem nacional e estrangeira estariam focando o atacado, apos abandonar a expansio de

1 tdem (1995:9)

"' Idem (1995:13)

2 Madi (1995:24)

" Madi & Meleti (1995:43)
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rede e da clientela. Haveria, junto a isso, uma grande concorréncia pelos novos segmentos,
0 que 1mpds a necessidade de se criar diferenciais no préprio mercado. As novas estratégias
exigem transformagdes orgamizacionais: reengenharia para renovagio das estruturas
existentes. Vale dizer, h4 um processo de redimensionamento das organizagdes, maior

especializagio € crescente terceirizagfio de alguns servigos, além de visiio global do cliente

por parte dos funcionarios.

“A logica geral desse desenvolvimento recente ¢ a de ampliar as fontes de renda
com servicos de intermediacdo de negdcios, gestio de fiusées e incorporacdes,
administracdo de carteiras e servigos de engenharia financeira. Ao longo do periodo em
andlise[1990-94], os bancos privados se consolidaram como empresas prestadoras de
servigos financeiros e ‘parafinanceiros’. Nesse processo, a automagdo bancdria ganha
destaque, na medida em que viabiliza a agilidade de transferéncia de informacdes ,

fendmeno crucial para a tomada de decisbes nas financas contempordneas. ™

Com o avango da automacio, intensificou-se a tendéncia a redu¢fio no quadro do
numero de funcionarios bancarios e embora houvesse ganhos de produtividade esses niio
gozaram de repasseslﬁ. Além disso, cbserva-se uma mudanga no perfil dos funcionarios, os

quais apresentam nivel de qualificacdo cada vez maior.

Um dltimo aspecto a ser destacado seria o das estratégias de internacionalizagio dos
bancos nacionais, 0 que seria reflexo da abertura da economia, do crescimento do comércio

exterior ¢ proximidade a fontes para emissdes de bénus nos Estados Unidos e Europa.'”

1.3 Conclusées

Procuramos, neste capitulo, destacar alguns fatores pré-estabilizagfio. Os pontos
importantes a se reter s3o:
1) aconglomeragéio no setor financeiro;

2) aconcentragiio do setor bancario;

' Costa (1999:301-302)
"> Madi(1995:27)

'6 Costa (1999:302)

"7 Idem (1999:303)
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3) apresenga dos bancos publicos;

4) apresenga de estrangeiros;

5) o comportamento dos bancos frente o perfodo prolongado de alta inflagio; e

6) a modifica¢do de comportamento decorrente do novo ambiente oriundo da reforma de

1988.

Estes pontos ajudam a entender o processo quando se analisa os determinantes
internos a desnacionalizacio e servem de base de comparagio com a reestruturagio recente

do setor bancario.

Diante disso, podemos partir para a andlise dos determinantes externos do processo,
na tentativa de explicar o motivo pelo qual a internactonaliza¢io bancaria é importante para

a desnacionalizagdo do sistema bancario brasileiro.
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Capitulo 2

IMPULSOS A INTERNACIONALIZAGAO BANCARIA

Como todo processo, a desnacionalizagio do sistema bancario nfo é ex-nihilo.
Ela € oriunda de varias forcas indutoras. Podemos dividir tais determinantes em
Internos € externos ao pais. Entre aqueles estdo as caracteristicas do mercado
brasileiro e a estabilizagiio da economia brasileira. Porém, tais forgas sfo necessarias
mas nfo suficientes para que institni¢des estrangeiras aqui se estabelecam. Mudangas
na regulamentagiio, quanio a entrada e atuagio no referido sistema, foram também

cruclais neste processo.

Somam-se a 1sso os imperativos externos: os bancos dos paises desenvolvidos
nio sdo apenas atraidos a novos mercados como também ha fatores de expulsio do
seu mercado original. Isso pode ser afirmado na medida em que profundas alteragdes
no contexto internacional promoveram transformagdes nos mercados em que estas

instituigOes atuavam, colocando novos desafios ¢ condigdes.

O fenémeno da internacionalizagdo bancaria €, ainda, impulsionada por razdes
internas aos bancos, como a procura por novos consumidores, economias de escala e
escopo. Caso estas caracteristicas nfio se encontrassem presentes, dificilmente poder-

se~1a explicar a internacionalizaciio de fais institui¢des.

A atividade bancéria em outros paises configura um tipo de investimento

direto estrangeiro.

“Por investimento estrangeiro direto entendemos 0s fluxos internacionais de capital
pelos quais uma empresa em um pais cria ou expande uma filial em ouiro. ... a filial ndo tem

apenas a obrigacdo financeira com a empresa matriz; ela é parte da mesma estrutura

L 1
organizacional.”

Em varias induastrias € verificado este tipo de investimento, o qual ganha
notabilidade no poés-guerra. Um exemplo é, na década de 50, a entrada macica de

empresas americanas na Europa. Até€ os anos 70, embora ja houvesse bancos atuando

' Krugman & Obstfeld (1999), Cap.7 pg.172
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em vArios paises, os investimentos diretos estrangeiros eram configurados
basicamente no setor produtivo. Com o desenvolvimenio de tecnologias da
informagdo, ganharam vulto os investimentos do setor terciario. Neste cendrio,
verifica-se a intensificagfio da atividade bancaria no exterior. Isso ¢ confirmado pela
observancia de processos de desnacionalizagfio dos sistemas bancarios do México e

Argentina, sé para citar exemplos na América Latina.

Portanto, o estudo das causas da desnacionalizagio do sistema bancario deve
ter claro quais sfio os vefores que levam ao investimento direto no exterior. No
presente capitulo serdo estudadas, em primeiro lugar, as transformacdes do contexto
internacional. Feito isso, sera elucidado como estas mudancas contributiram para que

o0s bancos fossem levados ao processo de busca de mercados em outros paises.

Entretanto, as mudangas das condi¢@es internacionais nio séo suficientes para
a explicagio da saida de tais bancos ao exterior. Se os bancos ndo tivessem razdes
internas para tais movimentos, eles ndo o realizariam; eles almejartam solugdes mais
condizentes com as suas necessidades. Desta forma, torna-se necessario verificar
quais sfo os fatores internos aos bancos que também geram tal movimento - objeto da

terceira parte do presente capitulo.

2.1 Contexto Internacional

A atuagdo de instituigdes bancdrias fora de seu pais de origem, como se sabe, é
muito anterior a década de setenta. Porém, neste decénio observam-se transformagdes
no contexto internacional levando a condicSes que intensificam o processo de

internacionalizagéo.

No anos setenta, os paises desenvolvidos iniciam a desregulamentacio dos
mercados financeiros domésticos’, proporcionando maior flexibilidade as empresas ¢
aos investidores na bolsa de valores. Neste periodo, ¢ abandonando o sistema de

Bretton Woods, € €é promovida a adog¢fio do regime de cimbio flutuante, visando-se

% Segundo Ferreira & Freitas (1990), a desregulamentagio (que continuou evoluindo nos anos 80) teve
como medidas: aboliciio dos controles de crédito; retirada dos limites para pagamento de taxas de juros
nos depdsitos; redugio dos impostos e afrouxamento das delimitagdes do campo de atuagio das
instituigdes financeiras.
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solucionar os recorrentes desequilibrios no balango de pagamentos. O cartel dos
paises exportadores de pefroleo promove o primeiro choque do petrdleo em 1973,
proporcionando elevadissima liquidez global — com os petroddlares — contribuindo

para o desenvolvimento do mercado de euromoedas®.

Como resultado, ha maior integragio dos mercados financeiros domésticos
com o mercado internactonal. Ao mesmo tempo ha a abertura dos diferentes tipos de
mercado, como o de cambio, de créditos, de agdes ¢ obrigagdes’. Assim, ha expansao
da atividade do setor financeiro intemacional, cada vez mais globalizado, com um

crescimento da liquidez ¢ da concorréncia das instituigdes financeiras.

Por outro lado, diante da ocorréncia de choques de oferta (come o do petréleo)
e de liquidez (¢levagio do juros: politica do délar forte por Paul Volcker do Federal
Reserve a partir de 1979) sio observadas condigdes macroecondmicas mais volateis
na economia mundial — também oriundas da ado¢fo das taxas de cimbio flexiveis ¢

de contratos a taxas de juros flutuantes.

Associados a volatilidade dos juros e cAmbio, os riscos tornam-se crescentes,
levando as instituicdes financeiras e nfo-financeiras a criarem novos instrumentos,
capazes de transformar e transferir riscos: ocorre uma acelerago no ritmo de

5

inovacdes financeiras” e no desenvolvimento das mesmas.

Na década de oitenta, colocam-se outros fatores para a proliferagido de
inovagdes financeiras®: (1) os bancos comerciais, diante da pressdo das autoridades
monetirias supervisoras quanto ao risco assumido por tais instituigdes; (2) aplicacdo
dos avangos tecnologicos nas areas de informatica e comunicagdes junto aos
mercados financeiros e (3) crescente concorréncia do mercado financeiro
internacional (entre os diferentes sistemas financeiros nacionais e entre instituicdes

bancarias e nfo-bancérias em sistemas financeiros domésticos).

* Segundo Krugman & Obstfeld (1999), “Um depdsito offshore é simplesmente um depdsito bancdrio
denominado em uma moeda gue ndo a do pais de origem do banco. .... Os depdsitos offshore em
moeda sdo normalmente considerados euromoedas, wma denominacdo que causa confusdo, uma vez
quee 0s negdcios em euromoeda (fambém) ocorrem em centros ndo europeus...”, pag.665

* Conforme Chesnais (1996)

T As inovagdes financeiras sfio um conjunto de novoes produtos ou servigos que tem vantagens sobre
produtos financeiros tradicionais. Elas afetam os produtos financeiros e como eles s3o distribuides e
apresentados aos consuiidores. Cf, Canals (1997)

§ ver Ferreira & Freitas (1990)



16

As inovagdes financeiras criaram mercados secund4rios para os ativos e titulos

de divida de longo prazo e expandiram a liquidez dos sistemas. Tais
desenvolvimentos diminuiram os prazos de aplicagiio em ativos financeiros, afetando
a robustez do sistema e aumentando risco de quebra de instituicSes financeiras com
operagdes crescentemente globalizadas. Isso porque os novos produtos financeiros
procuram transferir os riscos a terceiros mas nfio conseguem elimina-los totalmente.
Além disso, algumas inovagdes sdio operagBes “fora do balang¢o”, constituindo um
meio para as institui¢Ses financeiras alcangaremn um alto nivel de alavancagem:
geralmente, as autoridades reguladoras procuram controlar o grau de alavancagem
(utilizagdo de capital em quantidade superior ao do préprio) de tais instituicdes pelo
controle da quantidade de ativos em relacdo ao patriménio liquido de tais institui¢des,
baseando-se em seus balancos; porém, as operacoes fora do balango permitem que a

alavancagem fique fora deste tipo de controle.

O eixo principal das inovagdes financeiras, nos anos 80, fol a securitizagio das
dividas, “processo pelo qual o tomador contrai wma divida diretamente junto ao

credor (intermediario financeiro ou niio) por meio de um titulo de emisséo prépria’” .

“O rapido crescimento do processo de securitizacdo nos anos 80 deveu-se a maior
lquidez dos titulos da divida direta, em fungdo da existéncia de mercados secunddrios
desenvolvidos, e diluicdo dos riscos, uma vez que as emissdes podem ser ‘pulverizadas’ entre
um maior numero de instituicdes financeiras e produtivas, Como instrumento de maior
liguidez e menor risco se comparado aos empréstimos bancdrios lastreados em depdsitos, a

emissdo da divida direta permite uma redugdo nos encargos financeiros dos tomadores de

£ H k) 8
hom risco™".

Assim, a partir da maior mobilidade de capitais resultante da
desregulamentacio dos mercados financeiros domésticos dos diversos paises, os
mercados secundarios de titulos de divida se desenvolveram, criando oportunidades
para se obter crédito a custos mais baixos do que os oriundos do ststema bancério.
Nesse coniexto, ganham importincia os fundos de pensio, as companhias de seguro e
as grandes corporagdes dos paises desenvolvidos. Ou seja, ganham maior notabilidade

os investidores institucionais, apresentando um elevado nivel de funding.

’ Conforme Ferreira & Freitas (1990), pag.40.
® Idem, pag.40
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Além disso, a desregulamentagio dos mercados financeiros permitiu que
instituigOes nio-financeiras se utilizassem cada vez mais de produtos tipicos de

institui¢des financeiras.

Junto as modificagdes citadas, um ultimo fator — a tecnologia — deve ser
apontado antes de partirmos para a observagio das conseqiiéncias de tais

transformagBes na concorréncia bancaria nos paises desenvolvidos.

A tecnologia contribuiu decisivamente no avango e ampliagdo dos fluxos de
capitais ao redor do globo. Isso é explicado pelos seguintes fatores: a brutal redu¢io
dos custos das fransacdes financeiras ¢ a expansio do alcance das telecomunicagdes
criaram um mercado financeiro global; o aperfeicoamento dos sistemas de
contabilizagio e processamento de dados tem possibilitado uma administragiio cada
vez mais eficiente de portfolio, permitindo o monitoramento continuo das exposures,
através do uso de novos instrumentos na realizacio de complexos esquemas de hedge;
¢ melhor qualidade e rapidez dos fluxos de informagdo, ao contribuirem para a
reducio da rentabilidade das transag¢des em areas tradicionais, atuando como estimulo

ao desenvolvimento de novos instrumentos. (Conforme Ferreira & Freitas — 1990)

Portanto, o desenvolvimento tecnolégico também teve papel decisivo no
estimulo 4 globalizagdo financeira, possibilitando um fluxo crescente de informagdes
ao redor do mundo e o desenvolvimento de monitoragdo com maior fregiiéneia e

confiabilidade das exposures nas aplicacdes realizadas.

2.2 Consegqiiéncias das Modificacbes no Contexto Internacional

para as Instituicbes Bancarias

No processo de transigio para sistemas financeiros mais liberalizados, os

bancos tiveram de suportar inimeras dificuldades.

Foram diminuidas as barreiras entre as atividades dos bancos comerciais e
outras empresas financeiras, gerando maior competicdo frente aos bancos. “Em paises
onde existia a segmentagdo institucional, novos atores penetraram no mercado de
crédito comercial: bancos de investimentos, as companhias de crédito hipotecdrio, as

seguradoras e as companhias de ‘crédito cativo’, empresas financeiras ndo-
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bancarias vinculadas aos grandes grupos empresariais (por exemplo, nos Estados
Unidos, a General Motors Acceptance Corporation e a General Eletric Capital
Service).”*

Por outro lado, os mercados de capitais atrairam empresas que antes se
utilizavam da intermediagio financeira realizada pelos bancos e, assim, estas
institui¢bes perderam clientes. Ha também a perda de poupadores, que preferem
aplicar na bolsa de valores ou junto a fundos de investimento. Dito de outro modo, os
mercados secundérios de titulos de divida ao se desenvolverem, criam oportunidades

para se obter crédito a custos mais baixos do que os oriundos do sistema bancario.

Desta forma, perdem espago os empréstimos bancarios, o que foi reforcado
pela crise dos paises devedores nos anos 80. Essa crise, “colocando sob suspeita a
qualidade dos ativos de importantes instituicbes bancarias, afastou os investidores,
ao mesmo fempo em que fornou os bancos mais cautelosos em relagdo aos
tomadores.” '° Consequentemente, a intermediagiio tradicional dos bancos perdeu
terreno para outras instituigSes, ampliando a desintermediacio financeira!! (Cf.

Canals — 1997).

Portanto, ha uma queda no nivel de captagfio do finding bancario e os bancos
sdo levados a reduzir seus spreads visando n#o perder ainda mais espacos —
ampliando a concorréncia dentro do proprio setor — ¢ enfrentar queda na

Iucratividade.

Como reflexo ha a busca por inovagdes, viabilizadas pelas desregulamentagio
€ novas tecnologias de informacdo. Essas introduziram maiores quantidades de dados
disponiveis sobre os mercados financeiros ac redor do mundo, abrindo novas
oportunidades de negocios. Entretanto, o crescimento ininterrupto de tecnologias de

informagdo elevou o custo ¢ a complexidade dos investimentos.

Além disso, a eliminagfio de barreiras institucionais permitiu aos “bancos
intensificarem a competigio por novos espacos de valorizacdo e, sobretudo,

diversificaram suas atividades, priorizando os servicos financeiros que geram

® Freitas( 1998), pag.85

% Idem, pag.33,34

! Segundo Chesnais(1996), o processo de desintermediaciio & aquele em que os usudrios de servigos
financeiros satisfazem suas necessidades por fora das instituicSes ¢ redes tradicionais,
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comissbes e/ou ndo sdo registrados nos balangos. Entre as transagbes ndo-
registradas em balanco, que geram importantes comissoes, estdo operacoes
tradicionais — como os aceites bancdrios, o crédito documentdrio associado s
transacoes de comércio exterior, e as linhas de crédito stand-by — e, também aquelas
operagdes associadas aos instrumentos financeiros de securitizagfio, ..., e aos
derivativos como swaps e op¢es de juros e de cdmbio. Assim, observou-se, na
maioria dos paises desenvolvidos, a tendéncia de crescimento da participagdo das
receitas de servicos financeiros (non-interest income) nas receitas totais dos

12
bancos.”

Por outro lado, a liberalizagdio dos mercados financeiros possibilitou que, cada
vez mais, novos bancos se internacionalizassem, criando agéncias, subsidiarias e

filiais em nagdes estrangeiras

Com as mudangas verificadas no ambiente concorrencial dos bancos, ocorreu
um processo e reestruturacdo dos sistemas bancarios, apontando para uma tendéncia
continua de diminuicdo do nimero de instituicdes bancarias ¢ de aumento da
concentragio, ocasionando (na maioria das vezes) redugo nos postos de trabalho e

13
das despesas com pessoal.

No caso especifico dos mercados bancdrios domésticos europeus, Freitas
aponta para uma saturagio dos mesmos, havendo grande possibilidade de pequenos
bancos serem absorvido pelos maiores, devido as condigdes macroecondmicas

domésticas, de baixo crescimento e baixas taxas de inflagfio ¢ de juros.

Canals(1997) destaca que, além dos fatores estruturais citados, existem fatores
ciclicos atrelados aos problemas enfrentados pelos bancos. Segundo ele, nos anos de
forte crescimento econdémico, com elevaciio dos indices das bolsas de valores,
investimentos que nfo seriam feitos em periodos normais ou de recessdo sio
realizados. Alguns bancos decidem Investir em securities, ou outros instrumentos

financeiros, ou projetos industriais. Estes investimentos geralmente t€m um risco

"2 Freitas(1998), pag89. A autora esclarece também que: aceites bancarios sdo letras de cimbio
sacada contra um banco e aceita por este; o crédito documentario também € uma letra de cdmbio, mas
traz em anexo 08 documentos relacionados a operacio mercantil subjacente (sendo esse um método
usual para se efetnar pagamentos de mercadorias vendidas através de operagdes de
importagio/exportacio e, a0 mesmo tempo, é uma fonte de financiamento muito utilizada em comércio
exterior); ¢ o crédito stand-by € um compromisso assumido pelo banco de emprestar uma determinada
quantia, por um periodo especifico, a ser utilizada exclusivamente em uma situagiio especifica,
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maior que o das atividades de empréstimos normais. A recessiio econdmica evidencia
que o risco implicito de tais investimentos nfio ¢ sempre levado em consideragio de

acordo com critérios profissionais estritos.

Outro fator ciclico seria o risco crescente de (¢ a propria) inadimpléncia:
dividas que seriam pagas pelas empresas com relativa facilidade num ambiente de
crescimento econdmico, durante a recessio (como na Furopa em 1992 e 1993,
havendo a elevagdio dos juros) tornam-se, na lingnagem do autor, “umea corda no
pescogo dos agentes econdmicos que pode comegar a asfixid-los a qualquer
momento”. As companhias ndo-financeiras sdo as primeiras a sofrer as conseqiiéncias
dessas dificuldades financeiras, mas, logo em seguida, os bancos nio conseguem
receber seus pagamentos de juros. Quando essa situacdo se generaliza, ha um aperto
na administragiio de ativos e passivos e, em alguns casos, o banco é colocado numa
situaclio insustentavel que abre as portas, na melhor das hipdteses, para a intervencio

das autoridades monetarias.

Nio obstante, como o prdprio autor coloca, esses fatores podem deixar de
funcionar como catalisadores das crises bancérias quando a economia entra numa fase

de recuperagiio sustentada.

Resumindo, temos que em decorréncia das mudangas ciclicas € estruturais
citadas, os bancos perderam ou tiveram reduzida a importdncia de alguns de seus
negéeios tradicionais para novos competidores, culminando num processo de ganho
de importincia de novos produtos e, com esses, no aparecimento de novos
investidores. Tal processo teve impacto significativo na performance financeira dos
bancos, 0 que levou essas instituigdes a comprarem outros bancos, a se dirigirem a
internacionalizagfio de suas atividades financeiras (as vezes via compra de bancos de
paises estrangeiros ou aliangas com outros bancos), a diversificagiio de atividades on

do desenvolvimento de projetos industriais.'*

Como Chesnais aponta, os movimentos de liberalizacio e desregulamentagio
tiram os ferrolhos das legislagtes nacionais. Ou seja, hd diminuicdo entre as barreiras
e as institui¢des financeiras bancarias e ndo-bancérias; aumento da concorréncia pelos

clientes ¢ pelo funding dos bancos. Esses, na busca de evitar novas perdas de

" Freitas(1998)
4 Cf, Canals (1997)
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rentabilidade e recuperar o espago perdido, buscam novas formas de valorizagdo do
capital. Uma das safdas encontradas por alguns bancos é o enfoque em certos nichos
de mercado, uma certa especializagio de atividades e/ou geografica; enquanto, por
outro lado, alguns bancos tornam-se¢ multiplos (buscando diversificacio de

atividades).

Porém, o principal a ser destacado no presente trabalho € que as mudancas
observadas no contexto internacional estimularam os bancos a se orientarem para
novos mercados. O ambiente de atuagio dos bamncos, como visto, sofreu grandes
modificagdes. Entretanto, apenas este elemento nfio pode explicar o investimento
direto no exterior. Para que possamos entender o processo de internacionalizagio,
somos levados a partir para o estudo das razdes internas as empresas da atividade

bancaria que as levam ao processo de internacionalizagfio do capital.

2.3 Vetores Internos aos Bancos

Inicialmente, devemos observar que o recurso ao investimento direto no
exterior costumava ser predominante no setor produtivo de bens, estando o setor de
servigos voltado ao seu pais de origem. Isso porque existia uma série de dificuldades a

internacionalizacio dos servicos. Canals (1997:249) coloca entre elas o seguinte:

1) Dificuldade em se controlar a qualidade dos servigos no momento em que ele é
oferecido, 0 que se torna mais dificil se hd uma distdncia fisica significativa

entre o produtor do servigo e o consumidor;
2) Barreiras a entrada baixas, em vérias atividades de servigos;

3) Regulamentacdes que impediam empresas estrangeiras de atuarem em certos
servicos, através de barreiras tarifirias e proibigfes de investimentos diretos

estrangeiros;

4) Auséncia de economias de escala e de escopo, 0 que ajuda a fazer quaisquer

barreiras a entrada insignificantes.

Porém, estas dificuldades estdo desaparecendo: primeiro, porque as novas

tecnologias da informagio estio permtitindo a remoc#o de barreiras de tempo ¢ espago
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(indo de encontro a primeira dificuldade citada), ¢ assim, os servigos produzidos em
um pais podem ser consumidos em um pais quase simultaneamente em outro (fator
particularmente importante em servigos intensivos em informagao). Segundo, porque
ha progressiva desregulamentacio dos mercados domésticos, como financas,
transportes e telecomunicagdes. Terceiro, estio surgindo significativas barreiras a
entrada; o avanco tecnoldgico e, em particular, as modernas tecnologias da
informagio também trouxeram economias de escala. Quarto, e em concordancia com
as razes anteriores, significativas economias de escopo apareceram em alguns
servigos, como resultado de fatores intangiveis como reputacio mundial ou a

experiéncia acumulada em resolver certos problemas.15

Canals(1997.252) destaca que ha trés grupos de argumentos que pesam para o
crescimento € © desenvolvimento de companhias multinacionais de servigos:
vantagens especificas desenvolvidas pela empresa internacional que sio dificeis de se
imitar e conseqilentemente ndio podem ser intercambiadas no mercado obtendo-se
resultados tio bons quanto os da empresa original; nesta categoria pode-se incluir a
existéneia de economias de escala e de escopo, reputagdio de profissionalismo, ou
experiéncia em oferecer o mesmo servigo a uma grande variedade de consumidores. O
segundo grupo de argumentos ¢ relacionado 4 demanda e aos consumidores de certos
servicos, Existem servicos cuja venda exige a proximidade fisica entre ofertante e
demandante, como ¢é o caso dos produtos que nfio sio exportaveis e seus demandantes
ndo estdo dispostos a se mudar para adquirir este servigo. Este é o caso de companhias
que ofertam servigos financeiros e propaganda. O terceiro grupo é relacionado &
desregulamentacido de muitos mercados de servigos e a constituigdo de blocos de

comércio e servigo (como o Mercosul).

O autor d4 destaque também aos seguintes fatores: 1) a necessidade de adquirir
e explorar mundialmente um conhecimento global, o que é muito significativo para
firmas de consultoria ou bancos de investimento, transferindo os melhores produtos
ou as melhores praticas de um pafs para outro; 2) algumas companhias de servigo
administram visando desenvolver um nivel significativo de inow-how em certos
servi¢os e uma reputaciio internacional notavel, que reduz seus custos de entrada em

certos mercados estrangeiros; 3) existéncia de certas vantagens derivadas de se

'* Segundo Canals (1997)
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pertencer a um grupo, que permite uma verdadeira experiéncia profissional no

mercado global.

Essa breve apresentagfio sobre os motivos do investimento direto no exterior
no setor de servigos estdo em nivel geral (apesar de algumas alusGes ao caso em que
se aplica o presente trabalho). Tendo-os como pano de fundo podemos nos concentrar

em fatores especificos ao setor bancério.

Segundo Krugman & Obstfeld (1999), o crescimento da atividade bancaria
no exterior seria explicado pelo crescimento do coméreio internacional e a natureza
crescentemente multinacional da atividade das empresas. Tais empresas necessitam
de servigos financeiros internacionais, ¢ os bancos t€m expandido naturalmente
seus negdcios com essas firmas, em areas estrangeiras. Ao oferecer compensacio
mais rapida para os pagamentos e a flexibilidade e confianga estabelecidas em
negociagdes anteriores, os bancos do pais de origem da empresa competem com 0s
bancos dos paises em que as multinacionais se instalam, os quais também poderiam

servir a tais clientes.

Nio obstante, tal explicagdo estd mais relacionada a internacionalizagio
bancaria nos anos 60 e 70, quando “esse movimento se traduzia na implantagcdo de
entidades no estrangeiro, com o objetivo de acompanhar a internacionaliza¢do dos
seus principais clientes nacionais, de viabilizar o acesso das grandes empresas
publicas ou privadas do pais anfitrido ao mercado internacional de crédito de
moedas, e em menor grau, de conquistar espaco no mercado bancario local. #10(
movimento atual tem tragos distintos a esse. “As estratégias de apoio e
financiamento externo e diversificacdo que prevaleceram no passado cederam a
primazia & estratégia de diversificacdo das atividades no mercado local, o que
exige redes de agéncias mais densas e maior integracdo com o sistema bancario

r N 7
doméstico.”

Dunning (1993) apresenta varios fatores a internacionalizagdo de servigos da

inddstria de bancos comerciais e de bancos de investimento (ver Tabela I).

'® Preitas(1998), pag.92
7 Idem, pag.93
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TABELA 1
Vantagens Bancos Comerciais / Servigos Bancos de Investimento (Brokerage)
Financeires
De acesso a clientes transnacionais, reputacdo e habilidade profissionais
Propriedade  clientes vivendo no exterior; (‘experiéncia no servigo’); base
(Vantagens professional expertise; acessoc a substancial de capitat;

Competifivas) capitais € a mercados financeiros conhecimento e interagéo com os
internacionais; economias de escala mercados de capitais interacionais;
e de escopo; valor intrinseco de inovacdes financeiras
moedas-reserva; controie sobre
dados internacionais / redes de

comunicagbes
De necessidade de contato direto com  necessidade de proximidade aos
Localizagéo clientes; regulamentacoes clientes; necessidade de

(Vanfagens de governamentais; atividades de alto  proximidade ao capital internacional/
Configuragdo) valor freqiientemente centralizadas; mercados financeiros e principais
menores custos de operacdes no competidores; disponibilidade de

exterior; distancia psiquica trabalhadores qualificados
De controle de qualidade; economias  complexidade e carater organico
Intemacionali- de escopo; economias de dos servigos providos; protecéo
zacao coordenacao dos fluxos de capital;  contra riscos cambiais e politicos;
(Vantagens de importéncia das operagfes de necessidade de busca de estratégia
Coordenacdo) arbitragem internacional global de investimentgs. controle de
_gualidade

Extraido de Dunning (1993); pag.273 € 275

A partir deste quadro colocado por Dunning, vamos nos deter em algumas

das razdes apontadas, procurando esclarecer a importincia dessas.

Em primeiro lugar, a busca de proximidade junto aos consumidores
(visando acompanhé-los, no caso das multinacionais, ac destino e oferecer-lhes —
num determinado pais — uma série de servigos de qualidade similar a de outros
paises onde os clientes poderiam ter operagdes) € baseado na idéia de que o
processo interativo entre o demandante € o ofertante é necessario para a prestagio
de servigos personalizada ou sob medida, adaptadas as condi¢des do cliente. Além
disso, os bancos dependem de um relacionamento estdvel com seus consumidores ¢
a proximidade auxilia nesse processo.'® Esse fator estaria diretamente ligado a

explicagio de Krugman & Obstfeld (1999) apontada acima.

Um segundo ponto seria expandir a base de negdcios pela procura de novos
consumidores em mercados externos. Isso é notado, normalmente, quando o banco
que se internacionaliza tem uma clara superioridade técnica sobre os bancos locais
ou quando ndo ha muita concorréncia no mercado local. Neste caso, o investimento

direto estrangeiro na ind(stria bancéria é normalmente uma fonte de acirramento da

' Idem, pag.93
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concorréncia no setor. Isso porque produtos financeiros e servigos podem ser
rapidamente copiados pelos competidores com um minimo de habilidade e
recursos. Os bancos estrangeiros tornam-se motores da mudanga na industria e

. - ~ . 9
introdutores de inovacdes financeiras.'

Podemos colocar também o “capital simbélico”, originario da reputacio de
seriedade, expenéncia e tradi¢fio, entrando na construgfio da imagem social da
companhia (um exemplo seria o inglés Lloyd’s Bank). Assim, a construcdo de
imagem da marca, condensando qualidade e diferenciacdio de prestagio de servigos;
acumulacio de dados sobre os clientes e mercados potenciais constitul-se em outro

fator de indugfo 3 internacionaliza¢dio — como ressalta Chesnais.

E possivel afirmar que esse capital “simbdlico” ou intangivel reduz os custos
que uma instituigiio tem na entrada em novos mercados consumidores. Isso porque
sua reputagiio reconhecida em varias partes do globo diminui os esforgos com

marketing, por exemplo.

Outro fator seria o custo do capital. A globalizagio do mercado oferece
oportunidades para arbitragem e para se obter acesso a recursos financeiros ao nivel
de custo mais baixo possivel em qualquer mercado do mundo a qualquer hora. Ao
mesmo tempo, novas tecnologias da informacio permitem que esses recursos sejam
investidos naqueles paises onde o retorno do investimento € maior. Um banco
internacional tem maior capacidade para reagir rapidamente e eficientemente que um

banco local. (ver Canals)

Além disso, ha busca por diversificacio ao risco financeiro: investimentos em
4reas geograficas e moedas diferentes podem ser eficientes na prevengéo de qualquer
queda brusca na renda dos juros em certos pontos do ciclo econdmico. Por outro lado,
existe também a possibilidade de ampliar a variedade de modalidades de valorizacio

. s . : e ow 20
dos ativos empresarials especificos da mstituigdo.

Quanto as economias de escala ¢ de escopo, os bancos esperam que estas
possibilitem absorver parte de certos custos administrativos estrufurais ou que maiores

receitas serfio geradas. Normalmente, o principal meio utilizado pelos bancos para

¥ Idem
% Ver Chesnais(1996)
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atingir esta meta ¢ a compra de outros bancos no exterior. N#o obstante, o argumento
da escala é controverso na medida em que as raizes fundamentais de possiveis
economias de escala ou de escopo na atividade bancéria nfio sfio muito claras e

suficientes para justificar a existéncia de reducdo significativas de custos.?!
Junto aos fatores apontados por Dunning, outros podem ser levantados:

Um deles seria a tendéncia a bancos se internacionalizarem em resposta a
oufros que expandem suas operagfio internacionais (reagdio tipica de industrias com
poucos competidores e tendéncia oligopolistica): as institui¢des temem que seus
clientes troquem seus servigos pelos de outras com atividades no exterior. Nesse
ponto, ocorrem duas estratégias: uma consiste em oferecer o mesmo nivel de atengio
¢ qualidade como no pais de origem (como ja citado acima); a outra consiste na
entrada de bancos de certos paises (como da Gri-Bretanha ou EUA) em mercados
nacionais com menor grau de inovag@es financeiras (como Espanha, Portugal e Itilia)

para oferecer produtos e servicos que 0s bancos nacionais néo oferecem.?

Uma outra questio significativa € o investimento em tecnologias da
informacio modernas, que ¢ favorecido pelo tamanho. O contato com os
acontecimentos nos mercados financeiros internacionais demanda altos investimentos
nas tecnologias de informagio que poderiam ser rapidamente compensados se o banco
operar ativamente nos mercados financeiros internacionais, ao invés de se restringir a
observar o curso dos eventos.”’ Existe também a possibilidade de se obter menores
custos unitarios do uso da tecnologia da informagfio conforme o maior tamanho da

instituig#o.

Por outro lado, ha o temor a um fake-over hostil. Canals coloca que quanto
maior o tamanho da instituicdo, maiores sfo as dificuldades para que essa sofra tal

‘ataque’.

Krugman & Obstfeld também apontam como explicagiio a internacionalizagio

o “..desejo dos bancos de escapar das regulamentacdes governamentais internas

! ver Canals(1997)

2 Idem

B Canals destaca que tais argumentos referem-se a bancos comerciais que attam nos mercados
financeiros internacionais ndo apenas como intermedidrios financeiros entre poupangas ¢ investimentos
mas também como agentes que emprestam e tomam emprestado recursos, conforme as oportunidades e
pregos disponiveis nos mercados.
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sobre a atividade financeira (e as vezes os impostos), deslocando algumas de suas

operagbes para fora e em direcio a moedas estrangeiras.”™

Porém, ndo podemos esquecer que, apesar dos beneficios gerados ao banco
pela sua internacionalizag@o, esse processo tem custos elevados. Isso pode resultar em
perdas em operagdes no exterior devido ao desconhecimento do mercado em que se
penetra; ou problemas basices oriundos da complexidade organizacional que um
banco internacional requer. Portanto, tal investimento n3o é facil nem de retorno

rapido ou garantido.

No caso em que a enfrada em novos paises ocorre através de fusbes e
aquisiges, hd também dificuldades em se reestruturar a institui¢dio incorporada,
podendo gerar choques culturais entre os trabalhadores novos e antigos, nos métodos

de execuciio de tarefas, por exemplo.

Desta forma, existem fortes estimulos internos aos bancos para se orientarem a
mercados em outros paises. Entretanto, existem riscos e custos no processo de

internacionalizaco.

2.4 Conclusoes

Os bancos deparam-se com vetores internos e externos que os impulsionam ao

processo de internacionalizaco.

Entre os fatores externos existem aqueles ligados as condi¢des ciclicas da
economia - como uma recessiio - e aqueles estruturais. As mudancas no contexto
internacional transformaram o ambiente de atuacio dos bancos: a desregulamentacio
dos mercados financeiros domésticos dos paises desenvolvidos levou a um aumento
da concorréncia entre instituicdes financeiras bancéarias e n#o-bancarias, e entre
segmentos do referido mercado. Além disso, ocorreu uma série de inovagdes
financeiras e a expansdo dos mercados secundarios de ativos e titulos de longo prazo.
Ao mesmo tempo, a evolucdo de tecnologias da informacfio impulsionaram a

globalizacido financeira.

 Krugman & Obstfeld (1999), pag.665



28

As instituigSes bancarias, consequentemente, sio levadas a buscar novas
formas de valorizagiio do capital, a0 mesmo tempo em que véem reduzidos seus

spreads.

Por outro lado, verificamos que surgem estimulos ao investimento direto no
exterior no setor de servigos. As instituigdes bancarias buscam através da
mternacionalizagio, enfre varios outros fatores, a proximidade junto aos clientes e
novos mercados consumidores, economias de escala e de escopo, acesso a capitais

internacionais e evitar um take-over hostil,

Inferimos entdo, que o processo de internacionalizagio bancaria esta
relacionado a um conjunto de forgas indutoras. Os bancos dos paises desenvolvidos
partem para mercados desse mesmo bloco e para paises em desenvolvimento. Esse

processo € intensificado pelo acirramento da rivalidade entre estas institui¢des.

Entretanto, a decisfio de investimentos diretos no exterior é realizada mediante
a analise de vérios aspectos estratégicos. Dito de outra forma, os bancos que se
internacionalizam examinam os atrativos dos mercados onde pretendem abrir filiais,
subsididrias ou incorporar (ou ampliar a participagfo em) institui¢Ses existentes. Além
disso, sdo observadas a estrutura do mercado, pois a realizagéo de investimentos em

outros paises envolve riscos e custos.

A desnacionalizacio do sistema bancario brasileiro encontra-se neste contexto.
Portanto, devemos partir para o estudo dos determinantes internos ao pafs que atraem
as instituigdes bancdrias estrangeiras a realizarem investimentos aqui. Este serd o

objeto do nosso préximo capitulo.
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Capitulo 3

DETERMINANTES INTERNOS DA DESNACIONALIZAGAO DO
SISTEMA BANCARIO

ApOs observarmos, no capitulo primeiro, os fatores que induzem as
nstituigdes bancarias dos paises desenvolvidos a se internacionalizarem, devemos
partir para a anélise dos fatores de atragfio presentes no Brasil. E necessario observar
quais as condi¢Bes que justificam a entrada dos bancos estrangeiros no Pais tendo em
vista as condicdes gerais da economia, a estrutura do mercado bancério brasileiro ¢ as
alteracdes no marco legal ocorridas a partir de 1995 (quando se possibilitou a entrada

de instituigdes estrangeiras ou o aumento de sua participagio).

Na primeira parte do capitulo serdo apontadas as modificagbes na economia
brasileira a partir da implementacdo do Plano Real. Neste ponto cabe notar as
modificagdes que decorrem da estabilizagio econdmica no ambiente e no modo de
atuagdo dos bancos aqui instalados. Continuamos a andlise observando o processo de
fragilizac#o do sistema financeiro, o langamento do PROER e a utilizagiio do Artigo
52 do Ato das Disposi¢cdes Transitorias da Carta Constitucional de 1988 (através do
qual torna-se possivel a entrada de novas institui¢des estrangeiras no sistema bancario
brasileiro). Pretende-se apontar quais os fatores decorrentes da estabilizacdo que

geraram atrativos ao movimento de desnacionalizagfio do sistema bancério.

Na segunda parte do capitulo, procuramos evidenciar outros fatores, além da
estabilizagiio e das alteragbes no marco legal, que levaram a entrada de instituicdes
estrangeiras no pais. Na verdade, a analise da estrutura do mercado — suas
caracteristicas e configuraciio — e as perspectivas de acumulagfio de capital sio
extremamente importantes no processo decisorio quanto ao investimento. Exemplos
de estimulos presentes no Brasil sfio a concentracdo (indicando a possibilidade de
elevados lucros) € o potencial de crescimento do mercado ¢ a possibilidade de usufruir

vantagens competitivas diante dos bancos ja instalados.

E importante ressaltar que o debate sobre as vantagens ¢ desvantagens deste
processo para a economia brasileira sera objeto em capitulo posterior do presente

trabalho.
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3.1 Estabilizagcdo da Economia Brasileira e o Mercado Bancario

A economia brasileira apresentou nos anos oitenta ¢ recrudescimento do
processo inflacionario. Em tal periodo adotam-se planos de estabilizagio de corte
heterodoxo, porém sem resultados expressivos no longo prazo. A inflagdo, que no
inicio da década era caracterizada como inercial, a partir do Plano Cruzado torna-se
acelerada, beirando a hiperinflagiio no final da década'. Nos anos noventa, apods o
fracasso dos planos Collor 1 e 2, adotou-se o Plano Real. Esse apresentou grande
eficiéncia no controle da inflacio, apds gerar uma indexagdo plena da economia (fase

da URYV, na quat a indexac#o era didria, atrelada ao délar).

O Plano era baseado em &ncoras cambial e monetaria, utilizando-se também a
abertura da economia brasileira. A concepeiio era de que, feito um ajuste nas contas
publicas (o que ndo ocorreu de fato) € uma ‘hiperinflac@io controlada’ na fase da URV
{que permitiria um ajuste nos pregos relativos da economia), a competicio dos
produtos importados impediria a elevacdo dos niveis de precos. Por outro lado,

2

haveria conirole dos agregados monetirios para se evitar um boom de consumo®, o

qual poderia gerar pressdes inflaciondrias.

Com a reforma monetaria, em julho de 1994, o Banco Central do Brasil (BC)
adotou o regime de cambio flexivel. Como o BC, neste momento, parou de atuar
como demandante de dolares para acimulo de reservas e como as taxas de juros no
Brasil estavam elevadas, observou-se uma apreciagiio da moeda nacional. Além disso,
ocorreu inflagiio residual e um ajuste de pregos preventivo por parte de alguns agentes
econdmicos, acentnando a queda da taxa de cambio real. Conseqiientemente, houve
significativo ganho de competitividade dos produtos importados (¢ perda por parte
dos exportados).

Neste quadro, e com a queda da perda de poder de compra, principalmente das
classes de maior propenséo marginal a consumir, gerou-se uma bolha de consumo

com o balango comercial passando de superavitirio a deficitario.

' Ver Costa{1999), Cap.8

> Como é caracteristico de economias que passaram por um periodo prolongado de inflagdo, a
estabilizagho dos niveis de pregos leva & queda do imposto inflacionério €, assim, ha uma explosio da
demanda agregada.
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Diante desta nova conjuntura observa-se uma nofavel transformacgio do

ambiente de atua¢fio das instituigdes bancarias.

Em primeiro lugar, os bancos haviam se acostumado a atuar num ambiente de

elevados patamares de inflagfio. Assim, auferiam lucros expressivos com o float e
. . T e e . . . . .

com receitas inflaciondrias’. Havia institui¢Ges ineficientes em atividades bancarias

tradicionais que eram viabilizadas por tais ganhos.

No Brasil, ao contrario de outras experiéncias histdricas em que elevadas
taxas de inflagfio levaram a desmonetizacio e ao colapso do sistema financeiro, houve
um aumento da participacdo do setor financeiro no PIB. As institui¢des financeiras,
através de inovacgdes financeiras ¢ aproveitando oportunidades regulatorias,
conseguiram acumular capital e desenvolver-se tecnologicamente, absorvendo boa
medida do imposto inflacionario. Questdes como a estrutura de custo e a eficiéncia
produtiva ficaram em segundo plano, enquanto a qualidade dos servigos prestados

tampouco era objeto de grandes preocupaces.*

Fator importante que evitou a desintermediago financeira, a qual é comum em
economias que passam por processo inflaciondrio persistente elevado, foi a existéncia
de um sistema relativamente amplo de indexacio de contratos. Isso também

contribuiu para que o sistema financeiro ganhasse espago em relagfio 4 renda nacional.

Por outro lado, o ambiente de incerteza no periodo anterior a estabilizagfo
(gerado pela corrosdo do valor da moeda nacional e pelos baixos niveis de
crescimento) reprimia a demanda por crédito bancario. A magnitude dos ganhos em
operacdes de tesouraria relegava a segundo plano a intermediagio bancaria
tradicional: como observavam-se outras opgles de ganhos, evitando-se o risco do

credor, havia baixa oferta de crédito bancario.

Com o sucesso do Plano Real no controle da inflagfio, as institui¢des bancarias
perderam, de um momento para outro, uma das suas grandes fontes de lucros®. No

processo de adaptaciio, os bancos privados demonstraram maior flexibilidade,

* Braga & Prates (1998,pdg.6) apontam a diferenca entre receitas inflacionarias (ganhos derivados da
corrosdo, pela inflagio, dos valores reais de recursos depositados nos bancos, sem remuneragio ou
remunerados abaixo da inflagdo) e receitas de floas (rendimento adicional gerado pelos recursos nfio-
remunerados ao serem aplicados pelos bancos, mesmo com inflagiio zero).

! Ver Relatério do Banco Central do Brasil, dez/1998
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processo de adaptagdo, os bancos privados demonstraram maior flexibilidade,
modificando tecnologias e processos de produgdo de servigos, cortando custos e
langando novos produtos. Ja os bancos estaduais foram menos eficientes no processo,
reflexo da desvantagem comparativa desse segmento causada pelas amarras legais e
politicas. Além disso, estes absorviam maior parte do imposto inflacionario, o que
significou maiores dificuldades na adaptagio do ambiente de estabilizagdo (ver

grafico I).

GRAFICO 1

Receita Inflacionaria (% PIB)

o L I
1990 1991 1992

1993 1994

E;_Bancos Pﬁvados W Bancos Publicos ‘

Fonte: Barros & Almeida Jr.(1998)
Obs.: Dados originais: ANDIMA/IBGE

Ao mesmo tempo, surgiu uma demanda por crédito que as instituigdes
bancérias ndo estavam acostumadas (nem devidamente preparadas) a prover. O BC,
visando controlar a oferta de crédito e assim a demanda agregada, elevou o nivel do

compulsorio a 100% sobre novos depositos.

“A politica monetaria restritiva, no entanto, ndo foi capaz de conter a expansdo do
crédito. A tentativa do Banco Central de limitar a criagdo de liquidez entrou em conflito com
a légica da concorréncia bancaria. Os bancos, impulsionados pela busca de lucros,
expandiram os empréstimos sem uma avaliagdo adequada dos riscos, no contexto de
expectativas otimistas gerado pela estabilidade de pregos e pelo crescimento da demanda
apés o Plano Real /../ A avaliagdo inadequada do risco de crédito esta associada a
dindmica concorrencial — pois as instituigdes que optam pela prudéncia correm o risco de
perder fatias de mercado — mas também a estrutura operacional dos bancos brasileiros, que

precisaria ser adaptada ao aumento da importancia da atividade de intermediagdo financeira
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precisaria ser adaptada ao aumento da importdncia da atividade de intermediagdo financeira

relativamente as operagdes de tesouraria, responsdveis pela obtengGo de receitas

. o 6
inflaciondrias e de floating™.

Os spreads foram elevados acompanhando a ampliagdo do volume de crédito.
Nio obstante, este aumento de margens ndo diminuiu a demanda de crédito (tornando-
se ineldstica aos juros) diante das expectativas otimistas em relagfio as receitas futuras

e a rolagem da divida apés a estabilizagio monetaria.”

O crescimento das operacdes de crédito e o aumento das tarifas® permitiram a
manutengfo da rentabilidade dos bancos no primeiro ano do Plano Real; porém, as

custas de um crescimento do risco das carteiras de empréstimos dos bancos’.

Com a crise do México, o governo promoveu uma elevacdo das taxas de juros,
visando evitar a fuga de capitais que levaria a um balango de pagamentos deficitario
(j& que havia déficit em transagdes correntes) e a perdas de reservas (o que poderia

colocar em risco a dncora cambial e o processo de estabilizagéo).

Diante do aumento do nivel dos juros reais, devedores em dificuldades nio
conseguem honrar seus compromissos. “Empresas e consumidores que haviam
aumentado rapidamente o seu endividamento, desde julho de 1994, tiveram a sua
capacidade de pagamento duramente atingida por uma conjuntura marcada por

, , i 10
queda das vendas domésticas, alta das despesas financeiras e desemprego, /.../" .

Qs bancos, procurando evitar devedores de maior risco, restringiram o
crédito'!, impedindo a rolagem das dividas, o que acabou gerando aumento da
inadimpléncia. Portanto, as proprias institui¢Ses bancarias, que foram levadas no
momento de expansio da economia e da demanda por crédito a concederem
empréstimos duvidosos, atuaram com comportamento miope, agravando a situagio.

Bancos que ja vinham em dificuldades devido & perda das receitas inflacionarias e dos

® Braga & Prates (1998; pag.9)

7 ver Braga & Prates (1998;pig.9)

® A Resolugiio n° 2303 de 25/07/96 do Conselho Monetirio Nacional estabelece nova disciplina para
cobranga de tarifas pela prestagio de servigos por parte de instituigdes financeiras. Em 1993 as
cobrangas de tarifas cobriam 6% das despesas administrativas (bancos selecionados) enquanto que em
1998 elas correspondiam a 27%. (ver Relatdrio do BC dez/98)

? ver Braga & Prates (1998;pag.9)

' Batista Jr. (1996; pag.159)

" Ver a respeito da concessdo de créditos Mishkin (1997). The Economics of Money, Banking, and
Financial Markets. Reading: Addison-Wesley.
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ganhos com float depararam-se com uma onda de inadimpléncia. Observou-se desta

forma, uma fragilizago das instituicdes do sistema bancério brasileiro.

Neste ponto cabe destacar que o papel deste sistema na economia € de extrema
importdncia. Como coloca Freitas(1997:77), com base em Aglietta, “os bancos
Jornecem liguidez para toda a economia e, por consegiiéncia, o racionamento do
crédito bancdrio afeta a totalidade dos mercados de crédito, dado que nenhum desses
mercados pode funcionar como substituto do crédito bancario no contexto de crise de
liquidez”. Conseqiientemente, crises no sistema bancario podem se alastrar para a
economia como um todo. Além disso, “Como mostrou Keynes (1930), as atividades
dos bancos afetam o nivel dos investimentos e do crescimento econémico de duas
maneiras. De um lado, os bancos influenciam a dindmica da circulagdo financeira e,
por conseqiiéncia, influenciam as avaliagGes dos rendimentos associados aos
investimentos produtivos. De outro lado, os bancos controlam o montante de crédito

pela quantidade concedida aos empresdrios.”"?

Ha também um outro lado na questdio quanto ao papel dos bancos na
economia. As institui¢cdes bancérias sio elemento impar no sistema de pagamentos.
Sem esse, a atividade econdmica entra em colapso na medida em que ¢ dependente
das trocas de produtos e servigos através do uso de moeda ou direitos de saque em

conta bancaria.

Como o0s bancos criam moeda via intermediagio crediticia, i.e., ao realizar
empréstimos eles aumentam o volume de meios de pagamentos sem que a base
monetaria tenha se expandido, se houver dividas sobre a saude financeira de uma
instituicdo ¢ com isso uma corrida bancaria, o banco ira a faléncia ja que sua atividade
¢ inerentemente iliquida. Isso podera desencadear um efeito contigio, gerando
desconfiancas sobre as condigdes de outras instituicSes. Quando a crise se generaliza
— tornando-se sistémica — ha efeitos desastrosos na atividade econdmica, dado o papel

central dos bancos no sistema de compensagdes.

Assim, o Banco Central pode vir a atuar como emprestador de ultima
instdncia, visando garantir os depdsitos da clientela do banco em dificuldades,
evitando que a crise se alastre. Nido obstante, existe amplo debate acerca deste papel

do BC, especialmente no que se refere a questdo do risco moral; € necessério que as
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iniciativas do BC n#lo propiciem prejuizos para a coletividade devido a socializago

das perdas. Uma saida possivel a problematica do moral hazard é o estimulo 2

transferéncia do controle acionario para instituiges sadias'>.

“No segundo semesire de 1995 o Banco Central foi obrigado a intervir em dois dos
maiores bancos comerciais privados do pais, o Econdmico e o Nacional. Com isso, ficou
claro que as dificuldades do sistema bancdrio brasileiro ndo estavam, ao contrdrio do que
muitos pensavam, confinadas aos bancos piiblicos e aos de menor porte. A medida que se
espalhou a desconfianca, outros bancos passaram a enfrentar dificuldades de liguidez,
obrigando o governo a atuar infensamente no socorro as instituicdes financeiras mais

- » 1 l 4
vulneravels .

Dito de outra maneira, a intervenciio no Econdmico “... gerou uma grave crise
de confianca no setor, promovendo uma fuga de aplica¢bes para os bancos de
primeira linha, o que contribuiu para a desestabilizacido de inumeras instituicdes
financeiras™."”® Porém, ¢ importante notar que algumas institui¢des, como no caso dos
bancos Econémico e Nacional, ja estavam vulneraveis antes do Plano Real e que o *...
aumento do créditos em atraso e em liquidagdo do sistema financeiro néo [foi] ... o
fator determinante dos problemas verificados ... |mas| ajudam a explicar a

deterioracdo adicional na qualidade dos ativos daquelas instituicdes™'®.

Junto a intervengdo, em agosto de 1995, no Banco Econdmico, veio 3 luz a
inexisténeia de instrumentos ageis e eficazes & disposi¢do da autoridade monetaria
para intervir em instituigdes em dificuldades. Para suprir tais necessidades, o governo
regulamentou, em novembro do mesmo ano, o Programa de Estimulo a
Reestruturagiio do Sistema Financeiro Nacional (PROER), o seguro deposito
(medidas vélidas retroativamente para os bancos sob interven¢io a partir do Plano
Real) e editou a Medida Provisdria n® 1182 (convertida na Lei n® 9.447 em margo de
1997), que permite ao BC intervir em instituigdes com problemas de solvéncia e

sanea-los (ver Braga & Prates, 1998:11).

12 Preitas (1997,pag.77-78)

* Sobre este assunto ver Mishkin (1997). The Economics of Money, Banking, and Financial Markets.
Reading: Addison-Wesley.

"4 Batista Jr. (1996, pag.160)

* Mercadante (1997,pag,149)

' Barros & Almeida Jr. (1997, pag.6)
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A Resolugdo n° 2208 do BC institui o PROER “com vistas a assegurar

liquidez e solvéncia ao referido Sistema [Financeiro] e a resguardar os interesses de
depositantes e investidores” (artigo 1); e estabelece que o Programa “serd
implementado por meio de reorganizagoes administrativas, operacionais e societdrias
de institui¢des financeiras, previamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil,

que resultem na transferéncia de controle ou na modificagdo de objeto social” (artigo

2).

Estas medidas, em conjunto com o PROES (Programa de Incentivo a Reducio
do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria), foram introduzidas para “dar mais
poderes ao Banco Central no tratamento de assuntos relacionados com a
responsabilidade civil dos acionistas controladores, na ado¢do de medidas
saneadoras de natureza preventiva e passiveis de adogdo pelo préprio mercado e na

g e wl]
flexibilizagdo das regras de privatizagbes™ .

Segundo Barros & Almeida Jr. (1997:12), o PROER teria sido criado para
complementar o processo de transferéncia de controle acionario de instituigGes
bancarias que jd estava em andamento. Ou seja, o processo de ajuste do sistema
financeiro foi gerido, em grande parte, pelo proprio setor privado, sem a utilizagdo de

qualquer recurso piblico’ 8

Partimos agora, diante das mudancas nas condi¢des da economia brasileira, a
observagio do ambiente do mercado bancario, sendo possivel destacar condigSes mais

atrativas para as institui¢es bancarias estrangeiras.

Em primeiro lugar, com a estabilizagio e a queda expressiva das receitas
inflacionarias € dos ganhos com o flogt (o que, em parte, acabou significando perda de
participagfio do sistema bancério no PIB — ver tabela I}, o ambiente de atuacio das
institui¢des bancarias no pais tornou-se mais similar ao dos paises centrais. Os bancos
destes paises ndo sdo acostumados com patamares de inflacio elevados, como os
apresentados no pais antes do Plano Real, e podem ver melhores oportunidades de
lucro em outros mercados mais estavels ou paises que alcangaram antes a

estabilizagdo (caso do México e Argentina).

7 Relatério Banco Central do Brasil, dez/98
¥ Como sera visto no proximo capitulo, a reestruturagio nio se da apenas pela atuagiio do govemno e
Banco Central mas também pelas proprias instituigGes privadas por processos de fusdes e aquisigSes.
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TABELA I
Participac&o Percentual do Sistema Financeiro no PIB

Ano Participacao

1980 12,78
1991 10,53
1982 12,13
1883 15,61
1984 12,37
1985 6,94

Fonte; IBGE; extraido do site do Banco Ceniral do Brasil:
http:/flira. beb. gov.br/deorf/r1 99812/Anex34 htm

Em segundo lugar, instituigdes ineficientes no pais, que se beneficiavam da
inflagdo e tiveram sua rentabilidade fortemente afetada — levando a uma queda no
valor de seus ativos —, tornaram-se atrativas para serem incorporadas pelas
estrangeiras (que dispdem de vasto know-how em atividades que passaram a ser mais

demandadas, como a concessdo de crédito).

Some-s¢ a isso o estimulo dado pelo Banco Central a incorporacio de
instituigBes sob interven¢do por parte de outras instituigdes, permitindo que se
deixasse de lado, por parte do comprador, os ativos irrecuperaveis (ou de dificil
recuperago) € situar a instituigéo, por cerio periodo, fora das condigdes do Acordo da
Basiléia. Desta forma, os bancos estrangeiros encontraram uma situa¢iio favoravel a
aquisi¢do de bancos em dificuldades. O exemplo mais importante foi o caso do

Bamerindus, comprado pelo gigante inglés HSBC.

Por Gltimo, Fritsch (1997:43) também destaca que houve um crescimento, com
a estabilizagdo, da demanda por “seguros e todas as operagbes de longo prazo”.
Assim, houve um “grande crescimento nos negocios de seguros e de fundos de
pensdo privados”. Bancos com expertise nestas atividades tém boas perspectivas de

negocios.

Né&o obstante, os fatores atrativos decorrentes da propria estabilizagio e da
conjuntura decorrente ndo seriam suficientes caso ndo se langasse mdo da
possibilidade aberta pelo Ato das Disposi¢cdes Transitorias da Constituicio de 1988,
Colocando a questdo de uma forma mais clara, temos que o Artigo 192 da referida

Carta dispde o seguinte:
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“Art.192 ~ O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a prover o desenvolvimento

equilibrado do pais e a servir aos interesses da coletividade, serd regulado em lei

complementar, que dispord, inclusive, sobre: /.../

Il — as condiges para a participacio do capital estrangeiro nas instituicées a que se

referem os incisos anteriores, tendo em vista, especialmente:
a) os interesseS RACIONAis;
b) os acordos internacionais; /../"

Entretanto, a lei prevista em tal Artigo ndo foi aprovada em Congresso
Nacional até o presente momento. Desta forma, tormou-se possivel, em agosto de

1995, o uso do Artigo 52 do referido Ato; o qual versa o seguinte:

“Art. 52 — Até que sejam fixadas as condigdes a que se refere o art. 192, I1l, sdo vedados:

I — a instalagdo, no Pais, de novas agéncias de institui¢des financeiras domiciliadas no

exterior,

II — o aumento do percentual de participacdo, no capital de instituicées financeiras com sede

no Pais, de pessoas fisicas ou juridicas residentes ou domiciliadas no exterior.

Paragrafo Unico. A vedagcdo a que se refere este artigo ndo se _aplica as autorizagbes

resultantes de acordos internacionais, de reciprocidade, ou de interesse do Governo

brasileiro.” [grifo nosso}

Assim, o Ministério da Fazenda encaminhou a Exposicio de Motivos n® 311,
propondo “ /.../ 0 uso da prerrogativa que confere o pardgrafo unico do art. 52 /.../
para reconhecer como de interesse do Governo brasileiro a participagdo ou o
aumento do percentual de participacdo de pessoas fisicas ou juridicas, residentes ou

domiciliados no exterior, no capital de instituicles financeiras nacionais. ”

Os argumentos que justificariam a abertura do mercado bancario brasileiro s

instituicdes estrangeiras, de acordo com a citada Exposig¢do de Motivos, seriam:

1- Redugfio da margem de intermediagfio, a qual seria alcangada pela atualizagio
tecnoldgica que nao poderia ser efetuada pelos capitais nacionais, dada a sua
escassez, inviabilizando, assim, tanto o aumento da remuneragio da poupanga

quanto a reducdo do custo do crédito;
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2- Elevados indices de qualidade dos servigos bancarios prestados pelas instituigdes

estrangeiras ja presentes no Brasil;

3- Introdu¢lio de novas tecnologias de gerenciamento de recursos e inovagBes de

produtos ¢ servigos, que incrementariam a eficiéncia alocativa da economia

brasileira;

4- Redugio dos pregos dos servicos e de custos dos recursos, resultante da

intensificaciio da concorréncia bancéria.

Os procedimentos necessarios no caso de aquisicio de uma institnigio
financeira por um banco estrangeiro sio os seguintes'’: I) negociagdo com os
acionistas; II) comunicado ao BC; III) aprovada a compra pela diretoria do BC, faz-se
o encaminhamento do pedido ao Conselho Monetério Nacional(CMN); IV) com a
aprovagio do CMN encaminha-se o pedido ao Ministério da Fazenda e a Presidéncia
da Repiblica; V) a autorizagdo definitiva € feita por Decreto Presidencial, apés o que

o BC encarrega-se da formalizagio.

Os pedidos de entrada sfo analisados considerando-se, além da capacidade
financeira e a solidez da instituigdo estrangeira, os “interesses e prioridades
nacionais”: solucionar problemas de bancos em dificuldades, fortalecer o sistema
financeiro nacional e reiterar a disposicdo do governo em dar continuidade & politica

de abertura externa do sistema financeiro do pais - ver Puga(1999:11).

Desta forma o governo justificou a abertura a entrada (ou a ampliagio da
participaciio) de instituictes estrangeiras. Estas tinham atragGes para atuar no mercado
bancario brasileiro devido as condi¢des provenientes da estabilizagio. Porém, s com
as alteragbes no marco legal € que estas tiveram a possibilidade de realizar

investimentos no pais.

Ao lado das modificagbes apontadas existem outros fatores que funcionam

como atrativos ao mercado brasileiro, os quais serfio objeto da préxima segiio.

3.2 Caracteristicas do Mercado Bancario Brasileiro

1* Segundo Braga & Prates (1998 pag.12)
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Como coloca Freitas(1997), a atividade bancaria — como qualquer outra de

empresa privada do vigente modo de produgfio — ¢ motivada pela acumulagio de
capital. Para isso, os bancos langam méo de estratégias para adquirirem vantagens
compeiitivas no processo de concorréncia. Neste sentido, eles buscam demonstrar
uma imagem de experiéncia, de tradicdio, de solidez e muitas outras qualidades.
Evidentemente, para programar o modo de atuagdo em certo mercado, faz-se
necessario para as Institui¢des atentar para as caracteristicas especificas do ambiente

institucional e concorrencial.

Com a abertura do mercado brasileiro, as instituic@es internacionais se
depararam com a possibilidade de atua¢do num Jocus com varias condi¢des favoravels

as mais diversas formas de atuagdo bancéana.

O processo de privatizagfio, a abertura do mercado de capitais e as perspectivas
de negécios na area de financiamento da infra-estrutura sdo possibilidades de grande
rentabilidade para os bancos™. Assim, a administragio de recursos de investidores
institucionais estrangeiros, a estruturacdio de operagbes de privatizagio e project
finance, os langamentos de agdes e titulos brasileiros no pais ¢ no exterior ¢ assessoria
nos processos de reestruturagio de empresas brasileiras sfio novas oportunidades

geradas aos estrangeiros®.

Além destes servigos bancarios, os servigos de intermediacdio financeira
apresentam forte potencial de crescimento, quando se realiza uma comparagiio com
outros paises. Primeiro, ha uma relagiio depdsitos bancarios/ PIB extremamente baixa
(ver grafico II). Segundo, ha um pequeno volume de crédito em relagfio a renda
nacional para o setor privado (grafico III). Terceiro, o grau de endividamento de
empresas industriais no Brasil € baixo quando comparado com as de outros paises
(grafico V), confirmando o espago para uma grande ampliacio da demanda por

servicos bancérios e oferta de crédito.

GRAFICO II

2% ver Fritsch (1997)
*! ver Freitas(1998), pag.95



41

GRAFICO 11

Depositos Bancarios / PIB (%)
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Fonte: Barros & Almeida Jr.(1998)
Obs.: Dados originais do International Financial Statistics — IMF, dados 1994-95

GRAFICO III

Crédito Bancario para o
Setor Pubico / PIB (%)
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Fonte: Barros & Almeida Jr.(1998)
Obs.: Dados originais do International Financial Statistics — IMIF: dados 1994-93
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GRAFICO IV
Grau de Endividamento* de Empresas
Privadas (%)
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* Divida Total / Patrimonio Liquido; média de 1993-95
Fonte: Conjuntura Econ6mica (junho 1999)

Por outro lado, os bancos brasileiros apresentam baixo grau de alavancagem
(ver Tabela II). Na comparag@o dos bancos brasileiros com os de outros paises (tabela
[I1), observa-se que o grau de alavancagem (medido pelas relagdes
Creditos/Patrimdnio Liquido e Ativos / Patrimonio Liquido), a excegdo do Banco do

122

Brasil™, confirma tal assertiva. 1sso indica uma estratégia pouco agressiva por parte

dos bancos, o que é uma das faces da concentragéo do mercado.

TABELA Il
Alavancagem dos Bancos (%)

Ano Alavancagem  Alavancagem

1* ar
1993 10 -
1994 9,58 3,6
1995 11,52 45
1996 11,13 4
1997 11,98 3,6
1998 10,25 3.2

* Relagdo entre o Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo e o Patriménio Liquido

Fonte: COSIF — DEORF/COPEC; extraido do site do Banco Central do Brasil:
http:/lira.bcb. gov. br/deorf/r199812/Anex21.htm

** Relacgo entre Créditos ¢ Patrimdnio Liquido (Bancos Multiplos e Comerciais)

Fonte: Puga(1999); dados originais do Sisbacen

2 Considerando-se s6 os bancos privados, as médias aritiméticas que seriam obtidas para o Brasil
seriam 4,7% ¢ 10.6%, respectivamente aos Créditos/PL ¢ Ativos/PL
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O alto grau de concentragdo € caracteristico de sistemas bancarios como o

brasileiro tradicionalmente protegido da competigio externa, refletindo-se em poder

de mercado que permite as instituigdes em operagdo a consecugdo, em larga escala, de

> & 23 5 a 5
rendas oligopolisticas™. Outros dados indicam esta concentragdo: as 12 maiores

instituigdes bancérias no pais respondem por 70% dos ativos totais do sistema

oz il ; Ry o F , " s i
bancario™; dez institui¢des (selecionadas por possuirem maior penetra¢io junto ao

publico em geral) possuiam 69% do total de agéncias de bancos em dezembro de

1998 — conforme Relatorio do Banco Central.

TABELA 11

Comparacgédo entre Bancos do Brasil, dos Estados Unidos e da América Latina*

Ativos (US$  Créditos  Patr. Liquido Créditos/PL Ativos/PL

milhdes) US$ milhdes US$ milhdes % %
Brasil (1° sem 1998) 4,80 11,83
Banco do Brasil 111.913 46.957 5.433 8,6 20,6
Bradesco 59.253 26.532 5.441 4.9 10,9
Itau 45.165 16.571 4.066 4.1 11,1
Unibanco 27.002 14.012 2.754 5,1 9.8
Banespa 23.229 4499 3.438 1.3 6,8
Estados Unidos (1° sem 1998) 7,84 14,07
Chase 366.995 165.076 22610 7,3 16,2
Citicorp 330.751 186.084 21.717 8,6 15,2
Nations Bank 307.985 179.755 26.670 6,7 11,6
Bank America 263.885 163.104 20.039 8,1 13,2
Bank Boston 70.499 45520 4,980 8,5 14,2
Argentina (1°sem 1998) 5,50 11,82
De la Nacién Argentina 17.659 8.276 2.065 4 8,6
Rio de la Plata 14.182 4.900 953 5,1 14,9
De la Prov. de Bs. Aires 12.856 7615 1.263 6 10,2
De Galicia y Bs. Aires 11.425 6.441 1.089 59 10,5
Frances SA 11.235 4888 748 6,5 15,0
Chile (1997) 8,44 14,34
Santiago 10.797 7.531 936 8 11,5
Del Estado 10.780 5.669 647 8,8 16,7
Santander 9.922 5492 700 7,9 14,2
De Chile 7.646 5.109 771 6,6 99
De Credito y Inversiones 6019 3386 310 10,9 19,4
México (1997) 10,24 15,18
Banamex 31154 16963 2749 6,2 11,3
Bancomer 27116 20089 2351 8,5 11,5
Serfin 17930 12220 1002 12,2 17,9
Bital 9181 6302 748 8,4 12.3
Santander Mexicano 8019 5563 391 15,9 22,8

* Obs.: Os valores referentes aos Paises sdo médias aritiméticas simples da amostra

Fonte: Extraido de Puga (1999)

> ver Carvalho(1997), pag.8
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Outro fator € a tecnologia bancaria avangada presente no Brasil, estando
proxima aquela dos paises desenvolvidos. Isso implica que, do ponto de vista
tecnoldgico, ndo ha impedimentos quanto ao processo de associagdes com bancos de
paises desenvolvidos (Barros & Almeida Jr; 1998:21).

Além disso, os altos spreads observados no Brasil podem servir de estimulo a
entrada, ja que institui¢des nos paises centrais tém como um de seus problemas o
estreitamento destas margens - observado com a globalizagdo financeira e o aumento
da concorréncia internacional. Segundo a consultoria Ernest & Young®, a margem de
lucro nas operagdes de crédito no Brasil é de 6,3%; nos Estados Unidos de 3,1% e no

Japdo 1,6%.

E relevante notar que existem outras vantagens competitivas por parte de
algumas instituigdes estrangeiras. Entre elas podemos citar o acesso ao capital com
menores custos devido sua maior presenga no mercado internacional e maior volume
de ativos — representando menores riscos. Vale destacar a captagdo externa de
recursos, Isso € demonstrado no Grafico V, onde observa-se, a partir de 1994, um

crescimento significativo da participag@o dos bancos estrangeiros na captagio externa.

GRAFICO V

Bancos Nacionais = Bancos Estrangeiros

*Dados atualizados com base nos balancos de Dez/98 consolidados até 14.07.99, com expurgo dos
valores dos Patrimonios Liquidos dos Bancos Estaduais

Obs.: Os bancos com controle e participagio estrangeira foram considerados Bancos Estrangeiros

Fonte: COSIF -DEORF/COPEC; extraido do site do Banco Central do Brasil;
http://lira.bcb.gov.br/deorf/r1 99812/ Anex34.him

* segundo Costa (1999:312)
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QOutro ponto seria tecnologias eficientes de intermediagiio financeira, o que
permitiria menores riscos € custos as institunigdes entrantes em relagio as nacionais.
Isso ganha maior relevancia quando se observa os elevados custos operacionais dos
bancos brasileiros (em torno de 8,8% do total de ativos) confrontando-os com bancos

estrangeiros: Inglaterra, relagio de 3,4%; EUA, 3,3% e Jap3o, 1,3%.

3.3 Conclusdes

Diante das transformagdes ocorridas na economia brasileira apds o Plano Real
e das caracteristicas do mercado brasileiro, observamos que existem varios atrativos a

atuacdio de instituicdes bancarias estrangeiras no pais.

Isso porque o processo de concorréncia bancéaria, como visto no capitulo
primeiro, leva instituigdes a procurarem novos mercados no exterior onde haja
condi¢des favoraveis ¢ onde tais bancos possam desenvolver (ou se utilizar de ja

existentes) vantagens comparativas.

Fatores como a instabilidade monetdria ¢ a regulamentagfio, que
desestimulavam e/ou impediam a atuagdio de novos estrangeiros ou a ampliacio de
sua participagdo, foram deixando de existir a partir de meados de 1994. Por outro
lado, oportumdades oriundas da abertura do mercado de capitais ¢ financeira e do
processo de privatizagdes, por exemplo, criaram oportunidades de negécios para
bancos com expertise em transferéncias de controle acionirios, langamento de agSes e
titulos de divida no mercado nacional e internacional. Além disso, o potencial de
crescimento e a concentragdo do mercado constituem fonte de boas expectativas de

lucros para as institui¢des bancarias.

Estes pontos, junto a outros ja citados, permitem inferir que o mercado
bancéario brasileiro apresenta condigdes extremamente favordveis a entrada de
instituicdes bancéarias, apesar das dificuldades inerentes ao processo de

intermacionalizaco.

* segundo Costa (1999:312), dados originais da consultoria Ernest & Young
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As institui¢des bancarias nfio sdo agentes neutros numa economia capitalistas.

A modificac3o da propriedade do capital ¢ as decisdes destas instituicdes afetam a
economia brasileira. Assim, deve-se colocar em questiio os impactos do processo de
desnacionalizagdo do sistema bancario. Esta questéio € passivel de divergéncias: existe
um debate acerca dos beneficios e problemas da maior participa¢io estrangeira. Este &

o tema do proximo capitulo.
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Capitulo 4

O DEBATE ACERCA DA DESNACIONALIZAGAO

DO SISTEMA BANCARIO

As conseqliéncias das transformacdes na estrutura do sistema bancario brasileiro
sdo fonte de controvérsias. Ha discusstes acerca das vantagens e prejuizos causados ao
Pais ¢ a sua populacfio. Na verdade, a reestruturagfo do referido sistema promovida pelo
setor publico e privado, apontando na direciio da desnacionalizacfio, privatizacio e
concentragio, traz implicagbes nem sempre Obvias. A presenga de componente

ideologico e de mnteresses tém provocado distorgdes nos argumentos.

Por outro lado, coloca-se em questdo a forma como o processo foi levado, i.e., 0

modo como a abertura do sistema e as vendas dos bancos estatais foram realizadas.

Apds termos examinado os fatores determinantes da desnacionalizagfio do
sistema bancdario, torna-se importante colocar o debate acerca deste processo para se
avanc¢ar rumo A analise das suas conseqiiéneias. Assim, vamos observar no primeiro
item quais seriam os pontos favoraveis apontados pelo Governo (em parte ja apontados
no capitulo segundo com a Exposi¢do de Motivos n°311) e outros observadores. Apos

este levantamento, serdo colocadas as criticas contra tais argumentos (item 2).

Seguindo a isto, apontaremos no terceiro item os pontos contrarios & abertura ou
um limite a este processo. Seriam apontados quais os problemas 1) da forma pela qual o
processo foi levado pelo Governo e 2) conseqiientes da desnacionalizagiio bancaria.
Diante desses, também sera feita uma analise critica que permitira situar methor o
debate e, portanto, ter-se-a um melhor guia para a pesquisa das condi¢des provenientes

das altera¢Ses da estrutura do sistema bancario.
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4.1 Como a Desnacionalizagdo Traria Beneficios

Como colocado anteriormente, a abertura do sistema bancario brasileiro foi
colocada diante de um contexto de fragilidade financeira de suas instituicSes e risco de

crise sistémica.

Um primetro ponto a ser destacado € que haveria maior concorréncia, devido 2
eficiéncia operacional e capacidade financeira das institui¢Ges estrangeiras, gerando
reflexos positivos nos precos dos servicos € no custo dos recursos oferecidos a
sociedade.! Neste sentido, Barros ef. al. (1998:6) apontam que o aumento da
concorréneia no setor estaria forcando “os demais bancos a evoluir profissionalmente”.
Diante disso, o beneficidrio seria sempre o cliente que teria menores pregos ¢ produtos
mais sofisticados, segundo Roberto Setubal®>. Portanto, a introducdio de novas
tecnologias de gerenciamento de recursos e inovacdes de produtos e servigos
possibilitaria uma maior eficiéncia alocativa na economia brasileira’. Assim, haveria
um aumento na eficiéncia a partir do aporte de tecnologias, de melhor estrutura

profissional ¢ de recursos humanos”,

Bevilaqua e Loyo {1998:15-16) colocam que a maior concorréncia gerada pelos
estrangeiros reduziria o poder de mercado e traria a economia mais proxima de um

equilibrio competitivo (com maior produgido e menores pregos nos servigos financeiros.

Seguindo a linha de melhor alocaciio dos recursos € menores custos para o
cliente, Barros ¢ Almeida Jr. (1997:18) apontam que o aumento da concorréncia
provocaria reducdo dos spreads e das taxas dos servigos bancarios. Com a queda dos
spreads haveria uma menor taxa de juros dos empréstimos, que contribuiria — segundo
0s autores — para o aumento do investimento na economia. Devido ao longo periodo de
inflagdo elevada, o sistema bancario brasileiro sofren uma atrofia no que conceme a
concessiio de créditos, que culminou com uma baixa oferta desses, altos custos e

deficientes controles de risco.”

! Relatério Banco Central (dez/98)

? Presidente do Itat ¢ da Febraban, em entrevista 3 Carta Capital (1997:35)
* Relat6rio Banco Central (dez/98)

* Freitas (1998:113)

* Carvalho (1997:8)
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De uma forma mais especifica quanto as melhorias supracitadas, Freitas

(1998:113), através de uma série de entrevistas com executivos de institnicdes bancarias
presentes no pais, coloca: 1) o aporte de tecnologia de crédito e de controle de risco, ja
que os bancos nacionais nfo estariam aparelhados para conceder créditos de longo prazo
devido 4 falta de experiéncia nessa 4rea; os estrangeiros, por seu turno, teriam controles
internos com o objetivo de limitar as perdas, utilizando stress fests que levam em conta
a volatilidade histérica ¢ mecanismos de interrupgio dos prejuizos; 2) aprimoramento
na gestio de recursos, sendo que a estratégia especulativa seria dominante no mercado
brasileiro e ndo haveria tradicdo na realizaglio de projegdes de longo prazo para a
formag8o de carteiras; 3) competigio mais sofisticada devido ao know-how trazido para
0 pais, aos procedimentos mais transparentes ¢ aos padrdes éticos e de compliance

(respeito e aderéncia as normas vigentes).

Apoiando os pontos colocados acima, o Banco Central também coloca que os
servigos bancarios de institui¢bes estrangeiras que ji operavam no Brasil tém sido

classificados como de elevados indices de quatidade.®

Por outro lado, a presenga de sdcio estrangeiro criaria condi¢es financeiras
mais favoraveis ao processo de captacio de recursos no exterior e acréscimo de reservas
internacionais. Essa capta¢io seria importante porque permitiria o alongamento do
crédito interno. Assim, as instituicdes financeiras estrangeiras dariam credibilidade a
seus sécios locais que teriam melhores condi¢des em suas operacSes do as que seriam

garantidas pelo seu capital .

Um problema do sistema bancério brasileiro seria o alto grau de concentragio
que, devido a tradicional protegio contra a competicdo externa, ter-se-ia refletido em
poder de mercado — permitindo as institui¢Ses em operagdio a exploragio, em larga
escala, de rendas oligopolisticas. Assim, haveria fortes indicios de operagéo cartelizada
na determinagiio de tarifas pela prestagio de servigos®. Carvatho defende que a
intensificagio da competi¢éio por parte de instituigdes estrangeiras seria, possivelmente,

o iinico meio possivel para se reduzir o poder de mercado de instituigdes’.

® Relat6rio Banco Central (dez/98)
" Bevilaqua ¢ Loyo (1998:2)

¥ Cf. Carvalho (1997:8)

? Idem (1997:10)
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Além disso, haveria a tese, aparentemente de aceitagiio geral, de que quanto mais

fortes forem as instituigdes financeiras em uma economia, maior sera a capacidade do
sistema financeiro em absorver choque macroecondmicos. Isso porque, segundo Barros
¢ Almeida Jr.(1997:18) as crises bancarias decorreriam de um conjunto de fatores
microeconémicos, determinados pelas caracteristicas individuais das instituicGes
financeiras, ¢ fatores macroecondmicos, representados por choques macro que
ocasionam pressdes sobre o sistema financeiro de um pais. Desta forma, a entrada de

bancos estrangeiros solidos iria ao encontro do desejo de fortalecer o sistema financeiro

doméstico.

Nesse sentido de uma maior seguran¢a dos sistemas bancarios domésticos,
Carvalho (1997:10) apresenta a idéia de que “subsididrias de bancos estrangeiros ndo
precisam quebrar se estiverem em dificuldades, porque podem recorrer s suas
matrizes”. Braga e Prates (1998:21) colocam que a maior forca em termos de capital dos
estrangeiros tornaria, de fato, o sistema mais sélido patrimonialmente. Enquanto
beneficio, isso toma-se mais evidente quando observa-se a assertiva colocada em
Freitas(1998:113) de que os bancos nacionais, a excecdo do Bradesco e Itall, possuem

um nivel de capitalizagio baixo.

Assim, pode-se inferir que o reforco do sistema financeiro'® seria oriundo de
instituicdes estrangeiras mais fortes, com melhores tecnologias no gerenciamento de
recursos e inovacdes e produtos e servicos e da capacidade de captacfio de recursos no

exterior expandida, promovendo acréscimo de reservas internacionais.

Como fator favoravel decorrente da desnacionalizagfio do sistema bancario,
coloca-se também — de acordo com o Banco Central — a maior integragdo do pais com a
economia mundial que colaboraria com a redugdo do “custo Brasil” e aumentando a
globalizagsio do setor financeiro'!. Setubal'? interpreta que, ao tornar-se mais sélido o
sistema financeiro (decorrente da entrada de novos estrangeiros), haveria reducio da
percepgio de risco que investidores estrangeiros tém do Brasil, contribuindo na redugiio
dos juros que o Brasil paga no endividamento internacional e atrairia capitais para o
Pais. Além disso, segundo o presidente da Febraban, o estoque grande de poupanca

financeira existente no Primeiro Mundo estaria buscando investimentos externos que

" Cf. Relatério do Banco Central (dez/98)
" Idem
2 Setubal (1997:35)
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oferecessem retornos maiores ¢ nesse sentido o fluxo de capitais para os paises
emergentes estaria sendo muito intenso. Isso iria ao encontro da idéia do Banco Central
da vantagem de uma maior globalizagiio do setor financeiro nacional. Assim, haveria
uma consonéncia da politica de abertura do sistema bancério nacional e as politicas
liberalizantes de Collor e FHC",

Carvalho (1997:10) aponta que

*... 0s sistema financeiros nacionais passam por profundas reestruturacGes em todo o
mundo e estes movimentos fatalmente chegariam & economia brasileira mesmo sem a
turbuléncia que se seguiu G estabilizagdo dos precos, Parte importante desta reestruturagio
tem sido precisamente uma forte onda de consolidagdo de instituicdes financeiras, através de

fusées e aquisi¢bes.”

No tocante a contribuigdo na reestruturacido do sistema financeiro, Barros e
Almeida Jr. (1997:18) apontam que o ingresso de bancos estrangeiros tem ajudado no
processo por meio da compra de ativos financeiros de bancos em liquidaciio em poder
do Banco Central, pela compra de bancos brasileiros que estavam com desequilibrio

patrimonial e pela participagfio no processo de privatizagio.

Além disso, com a entrada do HSBC, os bancos de grandes rede de varejo que
atuam no Brasil passaram a rever suas esiratégias, o que aumentaria a demanda nos
leildes de privatizagio de bancos piiblicos.'* Essa revisio de modo de atuagiio seria
motivada pela defesa dos espagos de atuagiio e adaptacio as novas condigdes vigentes.
Vale dizer, frente a ameaga de perda de market share, as bancos de vargjo atuariam de

modo mais incisivo no processo de privatizagoes.

4.2 Observagbes Sobre os Beneficios Apontados

Como as vantagens apontadas sfo parciais ¢ algumas vezes exageradas ou

equivocadas, faz-se mister colocé-las sob um observagiio mais critica.

A proposigio de que a competicio no setor bancério se acirraria com a entrada

de estrangeiros, levando a menores custos ao tomador de crédito €, no minimo, passivel

¥ Braga e Prates (1998:14)
" Barros e Almeida Jr. (1998:19)
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de algumas qualificagSes. Por trds deste argumento esta a idéia de que a entrada de

estrangeiros traria necessariamente um aumento no nivel de concorréncia no sistema
bancario brasileiro. N#o obstante, existe tese diametralmente oposta: na medida em que
estaria havendo concentragdo no sistema (mediante fustes e aquisi¢des), haveria uma
tendéncia a uma baixa na rivalidade entre as instituicdes'”. Esse ponto vai justamente
contra a idéia de que a entrada de estrangeiros estancaria a cartelizagdo existente,

proposta por Carvalho.

Junto a isto, alguns dos executivos enfrevistados por Freitas (1998:114)
apontaram que a redugio dos spreads nfio depende do aumento da pressdo concorrencial
associada ao ingresso dos bancos estrangeiros. Na verdade ela seria fung#io da
diminuicio do risco da atividade bancéria, o qual dependeria da retragio da taxa de
juros basica da economia ¢ dos niveis de inadimpléncia. Por outro lado, hd um problema
cultural no Brasil, na medida em que os pequenos tomadores se preocupam muito mais

com o valor da prestacio do que a taxa de juros incidente - Freitas (1998:114).

Além disso, os altos spreads sio também reflexo da “estrutura de impostos

incidentes sobre os bancos, que no Brasil sGo maiores do que sobre outras empresas.

Hé também o uso fregiiente de reservas compulsorias como instrumento de controle
#oa + . = z 1’6 T H o~

monetdrio, o que distorce a lucratividade do setor.”™” Ou seja, tais fatores esto fora do

alcance de interferéncia gerados pela entrada dos estrangeiros.

Por outro lado, poder-se-ia chegar a spreads menores de duas maneiras'’, sob
um ambiente de queda dos juros e dos niveis de inadimpléncia. A primeira seria que 2
saturagiio do mercado poderia desencadear uma concorréncia predatéria em que as
margens seriam reduzidas artificialmente para a conquista de posi¢des. Este modo seria
negativo pois culminaria numa fragilizagio do sistema bancario como um todo. Por
outro lado, poderia haver uma redugéo gradual em médio e longo prazos, assoclada a
economias de escala que possibilitam a diminuigdo dos custos unitarios. Esse
movimento poderia ser liderado pelos estrangeiros que tém mecanismos de controle

centralizados que reduzem os custos.

Braga e Prates (1998:20) colocam esta discussio nos seguintes termos:

5 Gongalves, Reinaldo (1999) — Palestra proferida na Camara dos Deputados, transmitida pela TV
Camara (25/10/1999) — video tape transmitido as 23h40.

'8 Carvalho (1997:8)

1" Freitas (1998:115)
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. E ingénuo acreditar que a mera presenca de bancos estrangeiros ird forcar uma

i

competicdo bancdria que redundard no declinio dos custos dos empréstimos. Dado o grau de
concentraclio bancdria, o provivel é que estrangeiros e nacionais compitam sem préticas
predatorias’ de suas condigdes de rentabilidade, especialmente diante de politicas monetdrias
restritivas e de taxas de juros altas. Na mesma linha, ndo se pode ter assegurada a reducdo de
tarifas dos servicos bancdrios em funcdo da concorréncia dos estrangeiros, uma vez que as
condices altamente oligopolistas em que o mercado operard poderdo promover acordos

tgcitos de inflexibilidade & baixa destes pregos.”

Assim, no que tange as tarifas ha a idéia de que as institui¢Bes dificilmente irfio
se privar de amplas receitas oriundas da cobranga pelos mais variados produtos,
promovendo cortes. Estes seriam muito mais utilizados como estratégia de marketing de

curto prazo'".

Alem disso, a concorréncia via preco € apenas uma alternativa de estratégia de
concorréncia. A busca de vantagens competitivas pode tomar a forma de destaque
quanto a especializagiio em determinados tipos de produtos, quanto a qualidade de seu
corpo técnico, pela inovagdio de produtos, entre outros. Estes meios criariam vantagens ¢
lucros elevados. Portanto, os ganhos auferidos pelos clientes em termos de pregos e
custos nos servicos financeiros providos pelas instituicdes bancérias no é tio certo

como querem alguns.

Ja a estratégia de inovagdes pode levar a problemas — como destacam Minsky e
Aglietta' — pois novos produtos financeiros podem contribuir para aumentar a
fragilidade financeira da economia e para obstar o financiamento das inovagdes

produtivas, carro-chefe do desenvolvimento econdmico.

Outro ponto € a existéncia de consenso entre os executivos quanto aos
estrangeiros possuirem tecnologias mais avangadas que os bancos nacionais € que
haveria escassez de capital por parie desses para realizar uma atualizagio. Nio obstante,
alguns os executivos entrevistados por Freitas nfo concordam que as instituigdes vindas

de fora realizarfio o aporte de tecnologias mais sofisticadas.”

Quanto ao alongamento dos prazos a partir dos repasses de recursos

provenientes do exterior, Puga (1999:18) aponta tal efeito como pouco provivel em

'® Freitas (1998:119)
' Segundo Freitas (1998:121)
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virtude que tais captagdes “sdo utilizadas em operagbes de tesouraria, de arbitragem.
Tal alongamento depende, além da reducdo do patamar dos juros, da consolidacdo da
estabilidade da economia” Além disso, o financiamento de longo prazo provido
internamente seria dependente da constituigfio de um funding de longo prazo, como por

exemplo afravés da reforma previdencidria — ver Freitas (1998:115).

A argumentac@o quanto ao controle e monitoragio dos riscos assumtdos também
nfo estd imune a um olhar cético. E forgoso reconhecer, apesar do esforco realizado por
varias instituiges internacionais, que os sistemas de controles de risco sdo passiveis de
erro haja vista, por exemplo, as perdas observadas em crises recentes. Além disso,
existe o risco de negdcio, que seria proveniente de decisGes empresarials que os bancos
¢ as demais instituigBes financeiras podem influenciar, mas ndo sdo capazes de controlar
inteiramente”’. Esse risco pode ndio estar relacionado com o grau de prudéncia com que
os bancos formam seus portfolios e as autoridades efetuam seus trabalhos de controle ¢
supervisdo do sistema bancario. Assim, é limitada a capactdade dos proprios bancos,
seja de regulagiio e supervisdio financeira, em controlar a qualidade dos créditos detidos
pelo sistema bancario em face desse tipo de risco e do carater mmerentemente instavel da
atividade financeira®. Ha também o papel do processo de concorréncia bancéria,
destacado no capitulo anterior, de comportamento miope dos agentes bancérios que no
momento da expansio concedem empréstimos sem os devidos cuidados para nfo perder
posicdes frente ao mercado ¢ que no momento de reversdo do ciclo cessam
repentinamente os créditos, devido temor da inadimpléncia, levando a tona os

problemas dos créditos concedidos e agravando a situagio.

A alocagfio eficiente de recursos também ¢ assertiva de veracidade questionavel.
Segundo Braga e Prates (1998:21) ela seria figura de retérica que funciona como
apologia dos mercados em geral, em particular os financeiros, cuja otimizagdo estaria
sendo ampliada a partir da utilizacio de modelos de gestdo de risco e tnovagdes
financeiras. Quanto a esse ponto, as falhas cruciais dos mercados financeiros ja estariam
evidentes como apontadas acima, destacando-se novamente nos episoddios das crises
asidtica ¢ mexicana. Os investidores financeiros norteiam suas decisSes pelo
comportamento dos mercados, os quais por sua vez refletem a opinifio média da propria

comunidade financeira sobre o futuro incerto e ndo modificagdes nos wvalores

*® Freitas (1998:115)
! Almeida e Freitas (1998)
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fundamentais da economia. A volatilidade dos mercados é a resultante desse processo
interativo de formagio de expectativas auto-realizadoras. Desta forma, é falacioso
argumentar que uma maior eficiéncia alocativa na economia brasileira seria alcancada

pelo ingresso de estrangeiros — ver Freitas (1998:122).

Portanto, a defesa da desnacionalizagfio do sistema bancario brasileiro é passivel
de criticas, as quais devem ser levadas em consideracio na analise da

desnacionalizagfo.

4.3 Como a Desnacionalizagdo Traria Prejuizos

Ao lado das criticas as idéias dos defensores da desnacionalizaciio do sistema
bancario, pode-se colocar mais dois niveis de criticas: as conseqiiéncias decorrentes da
abertura ¢ a forma como cla foi posta em marcha. Por consegiiéncias decorrentes da
abertura, entende-se os problemas inerentes a maior presenga de estrangeiros. Ja a
referéncia a forma como ela foi posta em marcha diz respeito as criticas feitas ao modo

pelo qual fo1 realizado o processo decisério.

4.3.1 Criticas a Forma e Condigbes da Abertura do Sistema Bancario Brasileiro

O debate acerca da forma da abertura do sistema bancario brasileiro nos remete a
um breve contato com o Direito Econdmico™. Esse representaria a idéia de insuficiéncia

dos meros interesses econdmicos privados na condugo da economia como um todo.

Em geral, as medidas de Direito Econdmico acarretam forte impacto social,
correspondendo a uma certa conformacdo tdeoldgica que envolveria a sua adogdo. As
politicas veiculadas pelo Direito Econdmico instrumentalizariam determinadas
concepedes dos titulares do poder sobre a forma de combater este ou aquele problema
social. Neste sentido, o fortalecimento do Direito Econdmico como instrumento de
interferéncia estatal sobre a economia estaria relacionado ao reconhecimento de que a

atividade privada tem impacto relevante sobre a populagdo.

Na estrutura fundamental do Estado Democratico de Direito, conforme art.1° da

Carta de 1988, o governante esta sujeito ao que determina a Constituigiio ¢ as normas

* Freitas (1998:117)
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infra-constitucionais. Ha interesses publicos que estdio definidos constitucionalmente.
Vale dizer, embora a condugfio da coisa piblica dependa de interesses daqueles que
ocupam o governo, nem todo interesse dos governantes pode ser convertido em

interegsse publico.

Diante deste quadro tragado acerca do Direito Econémico ¢ desses interesses
podemos nos voltar para um exemplo colocado pelo autor acima referido, quando
aponta que “...A4 legislacdo pode definir que determinadas questes sejam resolvidas em

nome do interesse pitblico por esta ou aquela entidade estatal™.

Comentando o caso especifico do art.52 do Ato das Disposicdes Constitucionais
Transitérias (ADCT), que abriria, em seu paragrafo Unico, espago para autorizacdes de
entrada de instituicSes financeiras estrangeiras de acordo com o inferesse do Governo

brasileiro, Aguillar (1997:59) aponta que:

“.. Ndo ha qualquer disposicio legal ou constitucional que determine os
critérios que deva adotar para manifestar o interesse nacional. Sistematicamente,
amparado pela Constituigdo, o Presidente da Repiiblica, exprime, via decreto, o

interesse nacional sobre a matéria.”

Ou seja, o Presidente da Republica, baseado no art.52 do ADCT promove a
entrada de estrangeiros do modo que acreditar adequado. Nio ¢ legitimo em ambiente
democratico que se permita tais condigGes. Baseando-se em ‘brecha’ da Carta de 1988,
coloca-se nas mios de um Gnico agente provido de interesses o livre arbitrio (sem o
pré-estabelecimento do que seria interesse publico) quanto a decisdio de desnacionalizar

o sistema bancario brasileiro.

Além disso, pode-se argumentar que o ambito em que se encaminhou a EM 311
(em agosto de 1995, num ambiente de crises de instituigdes bancarias como o
Econdmico) ndo significa que o govemno estivesse adotando uma politica devidamente
programada com os cuidados necessarios a uma decisdio de impacto fundamental na

reestruturagio do sistema bancério brasileiro. Conforme aponta Vidotto (1999),

“.. sem subestimar sua importincia, ndo parece ser o caso de apresentar a EM 311

como materializacdo de uma posicdo substancialmente nova do governo brasileiro, mas como

** A discussdo seguinte sobre Direito Econdmico é baseada em Aguillar (1997:57-66)
* Aguillar (1997:58)
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indicacdo antecipatoria, no plano da vontade politica, do sentido em que o governo tenderia a
reagir mais_adiante ao agravamento das condigées macroecondmicas e do sistema bancario
local. Sua edi¢do parece se relacionar diretamente ao episddio da intervencio no Banco
Econémico, sem traduzir uma reversdo da postura ainda predominantemente protecionista,
vitoriosa no inicio do governo. Ou seja, a abertura bancdria ndo teria sido o resultado de
‘decisdo’, mas um processo cujo encaminhamento (ou nde ) iria depender prioritariamente, ao
lado de algumas mudancas estruturais, dos desdobramentos macroecondmicos através dos

quais poderia ser explicada.” [grifo original]
E continua apontando:

“d partir de 1996 o governo intensificou o acionamento da “brecha” constitucional,
Jfazendo uso mais fregiiente das autorizacbes para ingresso ou expansdo de instituicdo
estrangeira amparada em “exposicdo de motivos” ad hoc. Nofe-se que quando aquele

mecanismo de excegdo foi aprovado, o interesse do governo visava atender critérios de

reciprocidade ou situa¢des semelhantes, mas no contexto atual esse interesse revestiu-se de
diferentes conteiidos. Primeiro, quando pretendia casar a autorizagdo seletiva ao ingresso de
capital estrangeiro com a alienagdo de bancos estaduais, a politica econdémica atribuia a
abertura um hovizonte limitado a aspectos fiscais, reforma patrimonial e outros objetivos
internos. Frustrado nesse propdsito — pelos atrasos nos cronogramas de privatizagdo, pelo
relativo desinteresse do capital externo e pelo ‘avanco defensivo’ dos grupos financeiros
brasileiros — , e face ao agravamento das dificuldades, acabou recorrendo ao capital externo
para preservar a estabilidade do sistema financeiro, satisfazer a necessidade de divisas e em

busca de maior credibilidade externa para a condugdo da politica econémica em conjunto.”

Essas assertivas levam a indicar que a Exposi¢do de Motivos 311 foi ¢laborada
em virtude das circunstincias entfio colocadas — de iminéncia de crise sistémica e
preocupagio com deterioragio do balango de pagamentos — e n3io em consoniincia com
objetivos mais profundos com decisiio tomada apds discussdo em Plenirio. Roussef

(1997:35-36) vai também neste sentido apontando a

“... posigdo brasileira em ndo se comprometer com qualquer definicdo, argumentando que a
Constitui¢do exige a aprovagdo pelo Congresso, de legislacdo para vegulamentar pelo menos
quatro ponios: (@) autorizagdo de funcionamento para as instituigdes nacionais ou estrangeiras
operarem nos mercados financeiros de capital e de seguros; (b) condigbes para a participacdo
do capital estrangeiro nesses mercados; (c) organizacdo e operagdo de todas as instituicdes

financeiras; (d) exigéncias para a nomeacdo do corpo de diretores das instituigdes financeiras.
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O Presidente da Republica, enquanto isso, concentra em suas mdos o poder de escolher quais

os bancos que poderdo entrar e se estabelecer no Puais.”

Freitas (1998:130) coloca a questdo nos seguintes termos: “as finangas e acgées
dos agentes econémicos ndo sdo neutras em seus efeitos para o desenvolvimento social
e econdémico das nagdes. Por essa razdio uma reforma da institucionalidade monetdria e
Jinanceira do Pais precisaria ser amplamente discutida com a sociedade ou com seus
representantes e ndo ficar na dependéncia do poder discriciondrio de poucas
pessoas...”. Consequentemente, torna-se ainda mais importante ¢ urgente a criagio da

Lei Complementar referida no Artigo 192 da Carta Magna de 1988.

Por outro lado, Guedes® aponta que teria sido “..melhor se o governo tivesse
vendido antes o Banespa, a Caixa Econémica Federal e o BB para 56 depois abrir para
players estrangeivos. Estariam preservados os grupos nacionais e estariamos

r

substituindo maus gestores, a administragdo publica, por bons gestores.” Do modo
como foi feito, segundo Guedes, os bancos nacionais foram obrigados a fazer
aquisi¢bes defensivas, “comprando organismos enormes para tentar digeri-los, ...
compra-se mais caro s6 por medo de um estrangeiro levar, levando tempo considerdavel

na reestruturacdo.”

Nio obstante, o banqueiro supracitado parece nfio levar em consideragfio que a
privatiza¢io dos grandes bancos oficiais (BB, CEF, Banespa) tem que passar por
discussdes muito profundas na medida em que eles representam parte significativa do
crédito concedido por instituig@es bancdrias e sfo Orgidos que tem certo papel no

desenvolvimento setorial da economia.

4.3.2 Problemas Inerentes a Desnacionalizacdo Bancaria

Em primeiro lugar, haveria uma tendéncia a concentragfio bancaria via fusbes e
aquisi¢Ges. Essas seriam incentivadas, pela necessidade de ganhos de escala diante do

aumento da concorréncia dos estrangeiros (ver Roussef, 1997:33) e também pela

5 Guedes (1998:18), entrevista 4 IstoE Dinheiro (26/08/98)
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necessidade de diluir os elevados custos do amplo leque de produtos que uma

instituicdo financeira oferece — Rocha (1999:9).

De acordo com Costa ef. al. (1999:9), a concentragiio poderia trazer maior grau
de instabilidade inerente ao sistema bancario. Isso porque como os bancos trabalham
com reserva fracionaria, o nivel de exposi¢iio num sistema concentrado se multiplica.
Em segundo lugar, a concentragfio banciria, objetivando pratica manipuladora do
mercado, tende a aumentar a possibilidade do disclosure de informagBes, para os
reguladores e supervisores: haveria assimetria informacional. Em terceiro lugar, ha o
risco do predominio da doutrina too big fo fail, a prote¢lo de instituicBes financeiras
imprudentemente administradas para evitar uma reagdo em cadeia. Por Gltimo, pode-se
apontar a concentragdio de market makers —instituigdes financeiras com poder de
influenciar o mercado — abrindo espago para manipulagiio de cotages no mercado,

gerando maior volatilidade do mercado de titulos financeiros e de cambio.

Varios autores ¢ criticos apontam. como problema a perda de soberania nacional.
Essa seria decorrente de diversos fatores. Carvalho (1997:11) aponta que a aplicacéo de
recursos financeiros por substdiarias de bancos estrangeiros certamente € muito mais
sensivel 4s demandas e objetivos do grupo a que pertencem do que 2 demandas da
economia nacional em que se encontram. Além disso, segundo este autor, haveria o
risco do aumento da volatilidade da oferta de recursos financeiros®™ na economia
nacional, dada a operagfio de instituigdes bancaras multinacionais capazes de
redirecionar recursos de uma economia para outra quando essas julgarem conveniente” .
Esse argumento poderia ser ilustrado com a fuga de capitais decorrente da crise asiatica
devido a necessidade de cobertura de perdas naquela regifio e sensagfio de inseguranca

quanto aos mercados emergentes.

Setubal (1997:36) compartilha a 1déia quanto & volatilidade de oferta de recursos
financeiros. Segundo ele, a condugiio de politicas monetarias e o controle de fluxo de

capitais por parte das autoridades seriam mais facilmente efetuados na medida em que

% Gongalves (1999) apresenta também o risco de maior vulnerabilidade externa devido & influéncia de
opinides que os estrangeiros teriam nos grandes centros financeiros internacionais o que poderia levar a
exacerbacio de movimentos especulativos,

7 Setubal (1997:36) aponta neste sentido afirmando que as instituigBes estrangeiras teriam uma atuagio
na area de crédito muito em fungio de uma politica global que s vezes nio atenderia aos interesses locais
e regionais. Isso poderia colocar problemas para as pequenas e médias empresas locais que poderiam ficar
desassitidas em fun¢io de uma possivel dificuldade da instituicio estrangeira em entender as
caracteristicas especificas do Pais
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essas Instituigdes fossem nacionais, sobre as quais o Banco Central teria uma
ascendéncia muito maior do que em relagio a instituicdes estrangeiras — estas teriam
condigdes de levantar no exterior e trazer recursos que estdo fora do alcance das
autoridades monetarias locais®™. Um segundo aspecto seria o financiamento do Brasil,
na medida em que as instituigdes estrangeiras colocam limites de crédito para o pais
como um todo, em fun¢fio de politica que elas tém de alocar recursos e aceitar riscos no
mundo todo. Se o sistema bancéario fosse preponderantemente internacional, poderia
haver, em certos momentos, uma reduglio da oferta de crédito para aquele pais. Isso
poderia ser preocupante em um momento de crise, ja que essas institui¢des estrangeiras,
em funciio de sna politica global, tenderiam a reduzir seus riscos e até mesmo a sua
disposicdo de eventualmente financiar o governo, a divida piblica ¢ os Estados em

alguns periodos.

Braga ¢ Prates(1998:21) compartilham a idéia de que um controle estrangeiro
significativo pode significar maiores dificuldades para o banco central manejar a
liquidez e administrar, com os bancos, o adequado funcionamento do sistema de

pagamentos.

Além disso, a Febraban® defende que poderia haver uma maior dificuldade em
se colocar titulos de divida publica junto aos bancos estrangeiros pois, para um banco de
origem externa, 0 Banco Central do Brasil € um risco de crédito como qualquer outro,
ou seja, uma decisfio externa pode limitar a compra por esse banco dos titulos de divida

publica.

Qutro ponto de grande relevancia é a menor discricionaridade sobre o crédito
para setores prioritarios a politica econdmica. Além disso, haveria menor espago para a

criagio de mecanismos visando o desenvolvimento do financiamento de longo prazo.

E importante notar que estes pontos sfio destacados principalmente diante do
risco de um participacio de grande vulto dos estrangeiros. Setubal afirma que esta
parcela nfio deveria ultrapassar os 30% dos ativos totais. Ele aponta que paises

desenvolvidos nfio permitem que estrangeiros controlem os grandes bancos locais.

2% Costa (1999:312) coloca que “bancos de origem externa podem mobilizar uma enorme massa de
negocios fora do controle do Banco Central do Brasil, em base offshore”, havendo menor controle sobre o
fluxo de entrada ¢ saida de capital externo.,

 Segundo Costa (1999:312)
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Braga e Prates (1998:19) colocam, devidamente, que a experiéncia histérica
brasileira (anos 50 a 80) revelou que os bancos privados nacionais nio se engajaram no
financiamento dos investimentos de longo prazo, a ndio ser através de repasses de
financiamentos externos, cabendo essa fungdo aos bancos publicos federais e estatais. A
substitni¢dio de privados nacionais por privados estrangeiros ndo asseguraria que este
problema seria solucionado. N&o é possivel assegurar a priori que eles consolidariam
uma expansio de investimentos adequadamente financiados para que a estabilizagio

monetaria se transforme em verdadeira estabilidade econdémica.

Gongalves (1999) também aponta problemas que seriam gerados no balango de
pagamentos, o qual teria problemas na medida em que as instituigdes estrangeiras
remeteriam dividendos para o exterior regularmente (¢ de modo intensivo diante da
iminéncia de crise cambial). Isso porque os servigos financeiros seriam non-tradables e
0s ganhos seriam em reais mas gerartam envios para o exterior. Além disso, segundo ele
haveria um problema politico: agentes estrangeiros serilam mais propensos a praticas

oportunistas € corruptivas ja que t€m menores vinculos com o pais.

Por fim, pode-se apontar que os beneficios da entrada de estrangeiras seriam
apenas para os grandes clientes (pessoas fisicas e juridicas), na medida em que esta
faixa de clientela seria mais atrativa, na medida em que ofereceriam um maior niimero

de oportunidades de negocios.

4.3.3 Observagées Sobre as Criticas a Abertura

E necessério colocar que os argumentos apresentados quanto as conseqiiéncias
inerentes & entrada de estrangeiros nfio sio absolutamente imparciais (se é que isso seria

possivel) e que € preciso observar equivocos em alguns pontos.

Em primeiro lugar, ¢ necessirio notar que a malor presenca estrangeira no
sistema financeiro doméstico, segundo Freitas (1998:128), “ndo deverd ter o reputado
efeito de diminuir a capacidade do Banco Central em executar a politica monetaria”.
Na verdade, haveria tendéncia em todos os pais que liberalizaram o fluxo de capitais de
enfraquecimento da politica monetaria, diante da volatilidade do referido fluxo. O
problema seria a dependéncia de capital externo de curto prazo que dificultaria o

controle da moeda e forcaria o Banco Central a manter taxas de juros a patamares
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elevados. Esse é o caso brasileiro quando apresentava a moeda nacional sobrevalorizada
¢ um balango de transacdes correntes deficitario colocando a necessidade de atraghio de

capitais de curto prazo via taxa de juros em niveis elevados.

Por outro lado, a assertiva quanto 4 relagfio entre bancos estrangeiros e Banco
Central de menor ascendéncia parece falaciosa. Isso porque tais instituicdes atuam no
pais seguindo as mesmas exigéncias e normas que vigoram para os bancos domésticos
(principio do tratamento nacional). Além disso, a perda de crédito por parte do Banco
Central caso ocorresse o predominio estrangeiro € passivel de duvida. Como a moeda
central, que ¢ emitida exclusivamente pela autoridade monetaria, ¢ a moeda de
pagamento de todos os saldos monetarios ndo-nulos das institui¢des bancarias e néo sio
permitidos depdsites bancarios em moeda estrangeira, os bancos internacionais
precisam da moeda central para liquidar transacdes, como qualquer outro banco —

Freitas(1998:128).

Ja a recusa de compra de titulos do Banco Central (que seria feita visando
controlar a liquidez da economia) pode ocorrer eventualmente independentemente da
nacionalidade da institui¢#o — como ja ocorreu em anos de inflacio elevada, diante de

desconfianca generalizada quanto 2 liquidez dos titulos piiblicos.”

4.4 Conclusdes

Diante do debate acerca da desnacionalizagio do sistema bancério pode-se
inferir que tal processo nfio pode ser tomado de uma perspectiva maniqueista: como
sendo ou absolutamente bom ou absolutamente ruim. Qu seja, a abertura do sistema
bancério brasileiro ao aumento da participagfo / entrada de instituigbes sediadas no

exterior implica vantagens € prejuizos.

No debate colocado pode-se apontar a existéncia de marcante background
ideolégico: em boa medida observa-se a exaltagio dos mercados € em contraste a perda
de poder de interferéncia do Estado (leia-se, notadamente, autoridades monetérias) na
economia. Como evidéncias podemos colocar os argumentos favoraveis de que haveria

uma maior competi¢@io, menores tarifas € spreads, € maior eficiéncia alocativa de um

*® Cf. Freitas (1998:129)
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lado €, de outro, as exposi¢des contrarias como a menor discricionaridade no controle
de crédito dificultando o desenvolvimento de uma politica voltada para a geracio de

créditos de longo prazo internamente.

Porém, também ndo se pode isentar deste problema (de diferencas ideoldgicas)

as criticas efetuadas a ambos os lados da defesa.

De fato, a abertura do setor bancario segue o rumo das politicas adotadas pelos
presidentes ¢leitos democraticamente na década de noventa. N#o é escopo deste

trabalho fazer juizo de valor da ideologia prevalecente no Governo.

O que se pretende aqui € apontar, na medida do possivel, quais os impactos que
tém a desnacionalizagio do sistema bancério brasileiro. Utilizando-se dos aspectos
levantados no presente capitulo partimos para o proximo buscando alcancar caminhos

para o equacionamento da problematica levantada.
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Capitulo 5
IMPACTOS DA DESNACIONALIZACAO NO CONTEXTO DA
REESTRUTURAGAO DO SISTEMA BANCARIO

Desde a reforma de 1988, o sistema bancario brasileiro vinha se transformando. A
criagdo do banco multiplo e a extingfio da carta-patente levaram ao surgimento de grande

niimero de instituicdes, diminuindo a concentragiio e aumentando a concorréncia.

A partir de 1994, novas normas foram criadas para o setor que, aliadas &
estabilizacdo, impulsionaram ¢ deram novo direcionamento na reestruturagio do setor
bancario. Assim, observou-se movimento oposto ao anterior (de nimero de institui¢des
crescente e concentragiio cadente). A mudanca de ambiente de atuacfio teve impacto direto
sobre os bancos, que perderam uma importante fonte de ganhos e foram obrigados a mudar

seu modo de atuacgfio, ampliando receitas com tarifas e operagdes de crédito.

Assim, & possivel colocar que a reestruturacio ocorreria independentemente da

abertura do mercado bancéario.

A desnacionalizagdo do sistema bancario € apenas uma das faces do processo. Isso
significa que a analise das conseqiiéneias da entrada dos estrangeiros torna-se mais
complexa, devido a dificuldade de isolar os outros elementos que (ou até que ponto) estdo

influenciando.

Devido 4 atualidade do processo e na medida em que o mesmo ainda nio estad
terminado, a desnacionalizaclio do sistema bancario ndo pode ter diagnosticos definitivos

em alguns pontos relevantes.

No primeiro item deste capitulo, sfio apontados os principais aspectos da
reestruturagdio pds-1994 do sistema bancario, visando mostrar a amplitude do processo. A

desnacionalizagfio € enfocada através de alguns dados no item 4.1.1.

No item 4.2 discutem-se os impactos da ampliagiio da participacdo estrangeira no

sistema, levando-se em conta alguns aspectos histéricos (levantados no capitulo primeiro).
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5.1 Reestrutura¢do Recente do Sistema Bancario Brasileiro

A reestruturagiio recente do sistema bancéario pode ser abordada por trés dngulos.
Em primeiro lugar, o estimulo do governo através de normas reguladoras. Segundo, pode-
s¢ apontar o processo de privatizacio dos bancos estaduais pelo Proes. E, finalmente, a
abertura ao capital estrangeiro. O governo teve importincia fundamental no processo,
participando diretamente destes irés niveis do processo. Este estimulo a reestruturacio
baseava-se no diagndstico de que haveria um mimero excessivo de instituigdes bancarias
“... e, portanto, deveria ser reduzido mediante a absor¢io das instituigbes mais vulneraveis
por aquelas mais aptas a funcionar em um ambiente de estabilidade econémica™ . Desta

forma, as medidas que foram tomadas apontam para o rumo da concentragdo.

Entre os instrumentos de politica financeira, utilizados visando reduzir o niimero de
institui¢Bes através de fusBes, incorporagbes e transferéncias de controle aciondrio,
podemos citar: 1) incentivos fiscais para gastos com reestruturacko administrativa e
tecnologica (MP n° 1.179 de 3/11/95); 2) o Proer, com linhas de financiamento especial
para instituigdes que comprassem bancos em dificuldades; 3) Proes; 4) adeséo aos
principios do Acordo da Basiléia’; 5) dificultou-se a constituigho de novas instituigdes

: . . X3
financeiras e estimulou-se as fusdes/incorporagdes.

No tocante aos bancos piblicos, € notavel a perda de market share dos mesmos.
Entre 93 e 97 a participa¢iio desses no total de ativos passou de 50,9% para 45,8%* Isso &
reflexo do processo de privatizagio que vem sendo levado a cabo. Os bancos estaduais
enfrentaram graves dificuldades tém maiores restri¢des no processo de reestruturacio na
medida em que tem menor liberdade de acio’. Agravando o problema estaria o uso, por
parte dos governos estaduais, de seus respectivos bancos puiblicos como seus financiadores,

gerando desequilibrios crescentes nos balangos destas instituigdes.

! Fundap (1999:20)

2 Como ressalta Carvalho (1995), esta medida resultaria numa maior regulagiio na medida em que reduziria a
liberdade das instituicdes na composigio do portfolio. Adicionando o aumento do nivel de capitalizacio
requerido como outro resultado do Acordo, nota-se a tendéncia e estimulo & concentragio e conglomeragiio.

* ver Fundap(1999:1v) ¢ Paula (1998b:93)

* Relatério BC (dez/98). Inclui bancos piiblicos (+ Caixa Estadual), Banco do Brasil e CEF. Esse resultado &
viesado (para cima) pelas reestruturagdes destas institui¢des,

* Ver capitulo 2
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Neste sentido, Barros e Almeida Jr.(1997:11-12) apontam que os bancos estaduais
“.ficaram fora do mercado de crédito apos a estabilizacdo de precos, e tiveram sua
liquidez comprometida com o agravamento das crises fiscais dos estados ... o ajuste dos
bancos estaduais passa necessariamente, além das mudancas exigidas no modelo
operacional destas institui¢oes, por um programa de ajuste fiscal dos estados, para
viabilizar o pagamento das dividas destes junfo aos seus respectivos bancos estaduais.”. O
setor bancario priblico também apresentava um quadro de elevado niimero de empregados,

: x . 6
0 que gerava um peso excessivo da remuneragdio dos assalariados na estrutura de custo’.

Portanto, langou-se o Proes com vistas ao saneamento do setor bancario piblico. As

tabelas I e II apresentam a situagio do Proes e também os bancos que foram privatizados.

TABELA I: BANCOS PRIVATIZADOS

Instituigdo Tipe | Data Operagéo Comprador Valor Pago |Crédito Tributario] Agio”
(US$ milhdes) '| (RS milhdes) 2
Banerj Estadual 26/06/97  |Banco ltal 289 500 3.7%
Credireal )Estadual 07/08/97 |JBCN” 112 1056 5,2%
Meridional [Federal 04/12/97 Bozano,Simonsen 239 260 55,6%
Bemge Estadual 14/09/98 Banco ltad 499 600 85,7%
Bandepe |Estadual 17/11/98  |ABN - Amro 154 250 0,0%
Banep Estadual 26/06/99 Bradesco 148 215 3.2%

Fonte: Gazeta Mercantil, varios nlimeros
Extraido de Fundap(1999:27)
Notas: 1) Convertido pelo valor cambial do dia da aquisigéo
2) Vantagens fiscais concedidas ao banco adquirente
3) Posteriormente o BCN foi adquirido pelo Bradesco, que incorporou todas as agéncias do
antigo Credireal
4) Preco de venda dividido pelo prego minimo; item de elaboragéo prépria.
Fonte: Relatorio da Gazeta Mercantil - Bancos (16/09/99)

® Barros & Almeida Jr.(1997:10)
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TABELA II: PROES: OrPCOES DOS GOVERNOS DOS ESTADOS

Opgéo / Situagio

Instituigtes

Fora do Proes

BEA(AM)', BRB({DF), DEP(PI)*, PARAIBAN(PB)”

Saneamento com Manutenggo do
controle pelo Estado

BANESTES(ES)4, BANRISUL(RS), BAPARA(PA), NOSSA
CAIXA(SP) E BANESE(SE)

Privatizacéo Ja privatizadas

BANERJ(RJ), CREDIREAL e BEMGE(MG), BANDEPE (PE),
BANEB(BA)

A privatizar

BEM(MA),BANESTADO(PR),BANESPA(SF)

Federalizagdo

BANESPA(SP),BEG(GO),BEC(CE),BESC(SC)

Transformagé@o |A Transformar
em Agéncia de

BANACRE(AC), BANAP(AP),DESENBACBANCO(BA),BANDES(ES),
BEMAT(MT), BDMG(MG), BANDEPE(PE), BDRN(RN),

Fomento RONDOPQUP(RO), BANER(RR), ¢ BADESC(SC)
Ja Transformada CEE(RS)
Liquidagéo Ja Liquidadas PRODUBAN(AL), BANAP(APR), BEMAT(MT), MINASCAIXA(MG),
Extrajudicial BADERN(RN)
Autorizagao BERON(RQO)
Cancelada
Fonte: Elaboragdo DIEESE
Extraido de Fundap (1999:26)
Notas: 1) Federalizag&o aprovada pelo Senado Federal

2) Federalizag&o em andlise pelo Senado Federal

3) Abriu negociagdes com o Bance Central com vistas & possibilidade de privatizar o banco
4) O Banco Central tem manifestado interesse em federalizar o banco

5) A assembléia L.egislativa ja autorizou a cess&o do controle pelo Governo estadual

A primeira tabela mostra o forte estimulo dado pelo governo através do crédito

tributario conferido, principalmente quando comparado ao valor da privatizaciio efetuada.

Apds o sancamento, as instituigdes remanescentes ficaram sob gestio mais

profissionalizada, com critérios mais rigidos de gestio e sob tratamento semelhante ao

realizado sob os bancos privados no que tange  fiscalizagdo realizada pelo Banco Central’,

Um modo de garantir a gestdo mais eficiente dos recursos administrados pelos bancos

estaduais foi estabelecer, quando da criaciio do Proes, que os estados devem dar garantias

[14

adequadas e autorizacfio, em casos de inadimpléncia, para o Tesouro sacar “.. os

T Costa et.al (1999:13)
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respectivos montantes contra as contas bancarias depositdrias dus receitas proprias ou

contra as transferéncias constitucionais das respectivas unidades da Federacdo’ 8

O outro grande programa langado, ac lado e anterior ao Proes, foi o Proer. Este
cumpriu o papel de diminuir a vulnerabilidade do sistema financeiro na transigio para o
quadro de inflagdo controlada em baixo patamar. Além disso, desempenhou o papel de
trangiiilizar a populagiio quanto a disponibilizagio dos depdsitos a vista € de outros
passivos das instituicdes em liquidagdo extrajudicial. Eniretanto, o Programa mostrou-se
um meio de socializagdo de prejuizos na medida em que nfo existe nenhum dispositivo que
imponha aos bancos compradores assumir os ativos irrecuperaveis (“ativos podres”y’. De

acordo com o Banco Central, cinco bancos tiveram ativos adquiridos com recursos do

Proer'®.

De 1995 a 1998, foram realizadas 115 operagdes de fusdes e aquisigdes''. A tabela
111 ilustra alguns aspectos da reestruturagfio do setor bancario como a queda no numero de

institui¢des, de agéncias e de funcionarios.

® Puga (1999:10)

? Fundap (1999:13)

1? Relatorio do Banco Central (dez/98). Os bancos seriam: Econdémico, Nacional, Mercantil de Pernambuco,
Banorte, Bamerindus. Segundo Barros e Almeida Jr.{1997:12), os bancos United ¢ Martinelli também se

utilizaram dos recursos, embora nio estivessem sob intervengio.
" Ver Gazeta Mercantil, Reatério Bancos (1999:4), dados da KPMG
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TABELA 111: MUDANCAS NO SETOR BANCARIO

Discriminacio Dez/94 Out/98 Variacio
Nimero de Instituigées 245 202 17,6%
Bancos Publicos(1) 3z 24 -25,0%
Bancos Privados(2) 176 123 -30,1%
Bancos Estrangeiros(3) 37 55 48,6%
Namero de Agéncias 18.199 16.138 -11,3%
Bancos Prblicos(1) 9.890 7.621 -22 9%
Bancos Privadoes(2) 7.863 6.375 -18,9%
Bancos Estrangeiros(3) 446 2142 380,3%
Passoal Ocupado 628.489 523.726 -16,7%
Bancos Publicos(1) 349.389 279.903 -19,9%
Bancos Privades(2) 261.922 177.724 -32,1%
Bancos Estrangeiros(3) 17.174 66.099 284,9%
Empregados por Agéncia 34,5 32,5 -5,8%
Bancos Plblicos{1) 353 36,7 4,0%
Bancos Privados(2} 333 27.9 -16,2%
Bancos Estrangeiros(3) 38,5 30,9 -198,7%

Fonte: Banco Central do Brasil, extraido de Andima(1999)

Notas:

1) Bancos Muiltiplos, Bancos Comerciais, Caixas Econdmicas

2} Bancos multiplos e comerciais privados nacionais e com participag8o estrangeira

3) Filiais de bancos estrangeiros, bancos miltiplos e comerciais privados com conirole estrangeiro

De julho de 1994 a maio de 1998, 47 bancos foram liquidados ou estiveram sob
intervencio ou administragio temporaria, sendo a maioria (29) bancos miltiplos privados
nacionais'’. O relatério do Banco Central do Brasil (dez/98) aponta que desde o langamento

do Plano Real, 104 institui¢Ses bancérias sofreram ajustes.

Todos estes dados apontam as mudangas profundas na estrutura do sistema bancério
brasileiro. Podemos nos voltar agora para indicadores do processo de desnacionalizagfio do

sistema bancario,

2 Fundap(1999:19)
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5.1.1 Desnacionalizagéo do Sistema Bancario

A tabela IIT ja apontou para alguns aspectos importantes da desnacionalizagio do
sistema bancarto brasileiro. Enquanto observou-se um avango no mimero de instituigSes
estrangeiras, houve uma queda na quantidade de bancos nacionais. Um dado que destaca
fortemente a crescente presenca estrangeira € a evolugio do numero de agéncias e pessoal

ocupado, na comparag@o entre 1994 ¢ 1998.

Estes dados refletem um aspecto fundamental do processo: a maior presenca de
estrangeiros no segmento de varejo. Isso se deve a entrada de bancos como o HSBC
(adquiriu o Bamerindus), 0 ABN Amro (Banco Real), o BBV e o Santander, so para citar
alguns exemplos. A maioria destes bancos aproveitou a situa¢io de fragilidade de algumas
institui¢des, no contexto de novas condigBes macroecondmicas, para incorpora-las. A

E3 r L r ]
exceglio ¢ o Real, que apresentava condigdes saudaveis'.

Antes desta onda de internacionalizagiio do sistema bancario brasileiro, as
institui¢des estrangeiras aqui presentes atuavam  principalmente como bancos de
investimento, sendo os pioneiros no processo de seletividade de clientes', destacando
ramos de atuagio. Embora a forga dos estrangeiros ainda continue notével na area de
investimento, o que se observa no atual processo ¢ forte enirada visando o segmento do
varejo. Varios indicadores apontam a forte entrada estrangeira:

TABELA IV

Quantidade de Agéncias de Bancos com Controles Estrangeiros

Ano Bancos Estrangeiros Total do Sistema 9% de Participagéio
1988 247 16.228 1,52%
1993 384 17.972 2.14%
1994 378 18.760 2,01%
1995 360 17.798 2,02%
1996 403 16.686 2,42%
1997 1.610 16.383 9,83%
1998 2.395 16.060 14,91%

Fante: CANDIF - DEORF/COPEC

1 A permissio concedida pelas autoridades para a realizagio desta operagio {envolvendo o ABN Amro e um
dos maiores bancos privados nacionais) levantou protestos contra a falta de transparéncia na negociagio; a
falta de exigéncia da reciprocidade foi colocada em questio — ver Bevilaqua e Loyo(1998:9).

1 Como colocado no Capitulo 1
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De agosto de 1995 até o final de 1998, foram feitos 64 decretos baseados no Artigo
52 do Atos das Disposi¢des Constitucionais Transitorias — justificados pela EM 311. Esse

numero aponta ndo apenas para a entrada de bancos estrangeiros como também para
5

modificagdes em instituicdes ja presentes no pais’

A tabela V aponta o ranking dos bancos privados por ativos. Nele pode-se conferir o
aumento do volume dos ativos alem de uma maior participacao na relacido dos 10 maiores

bancos frente aos 100 maiores.

TABELA V: RANKING BANCOS PRIVADOS POR TOTAL DE ATIVOS

31/12/93 us$ 31/12/98 Us$ 31/12/98 Us$
1 Bradesco 17,0 |Bradesco 40,9 |Bradesco (1) 53,9
2 Itad 12,1 |ltad 32,2 [ltad (2) 445
3 Bamerindus 9,2 |Unibanco 22,6 |Unibanco (3) 23.8
4 Nacional 7,7 |Real 13,8 |Real (4) 21,2
5 Unibanco 7,3 |Safra 12,2 |Safra 12,2
6 Real 6,0 |HSBC Bamerindus 11,5 |HSBC Bamerindus 11.5
7 Econémico 44 |BCN 10,1 |Santander Brasil (5) 13,7
8 BCN 4,2 |Santander Vs Sudameris (6) 9,6
9 Safra 4.1 Sudameris 7.0 BBA Creditanstalt 6,8
10 BFB 3,2 |BBA Creditanstalt 6,8 Bozano, Simonsen (7) 9.1
10 maiores 75,1 |10 maiores 164,5 |10 maiores 206,4
100 maiores 231,6 |100 maiores 5454 1100 maiores 545.4
10/100% 324 |10/100% 30,2 |10/100% 37,9

Fonte: Conjuntura Mercantil (1999 1994)
Extraido de Rocha (1999:3)

Obs.: Para 1993, valores ja em dolar. Para 1998,valores em reais convertidos em dolares pela
cotagao de 31/12/98, R$1,2079/US$ (Sisbacen-PTAX800)

Notas 1) Inclui BCN, Baneb, Credireal e BCR
2) Inclui Bemge, BFB e Banerj
3) Inclui Dibens
4) Inclui ABN Amro e Bandepe
5) Inclui Santander Noroeste e Santander de Negocios
6) Inclui América do Sul
7) Inclui Meridional

A tabela VI permite a observagio de alguns fatores importantes. Em primeiro lugar,
devido ao grande peso do Banco do Brasil, da CEF e Banespa, a participacdo dos bancos

publicos continua marcante. Segundo, a maior tendéncia a concessio de créditos dos

"% Como por exemplo a permissdo para abertura de novas carteiras (como uma companhia hipotecaria) ou
associacoes.
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bancos publicos e privados nacionais em comparagdo aos estrangeiros. Mais destacada é a

baixa relagdo entre crédito e depositos dos bancos estrangeiros (como HSBC e Santander),

muito aquém da média geral dos vinte maiores. Este fator pode ser devido a influéncia do

processo de adaptagdo dos ingressantes ao mercado nacional, ja que bancos estrangeiros

que estavam presentes anteriormente apresentam um indice créditos/depositos mais alto'.

TABELA VI: MAIORES BANCOS POR TOTAL DE ATIVOS EM DEZ/98

(RS BILHOES)
Tipo Ativo Total | Depésitos | Crédito | & E g g 888 3% =S
| 2 EE § 51S A
1|Banco do Brasil publico 126,100 59,811| 25,3570] 21,810 42 40
2ICEF piiblico 114,670 59,930 74,3840 18,462 124,12
3|Bradesco privado nacional 49375 26,332| 16,5620 8,268 62,90
4{ltad privado nacional 38,926] 22,895 72540 6,193 31,68
5|Unibanco [privado nacional 27,297 9,124] 9,3490| 4,980 81,39 102,47
6/Banespa |publico 25,059 11,515 37810 5,369 89,14 32,84
7|Real estrangeiro 16,626 6,412 47360 2,754 105,56 73,86
' 8|Banrisul | pubiico 14,922 4,033 1,8780| 1,281 74,72 46,57
9|Safra privado nacional 14,710 2,986| 24030 2590 164,43 80,48
10[HSBC Bamerindus [estrangeiro 13,839 6,902 24610 2,650 69,78 35,66
11|BCN B privado nacional 12,176  4,031] 3,8990| 1,985 87,83 96,73
12|Santander Brasil _[estrangeiro 9,105 3875 10860 1,118 134,09 27,51
13[Sudameris estrangeiro 8,406 2214 29970 1,522 11996] 13537
14|BBA Creditanstalt |estrangeiro 8,252 2,374 24510 1,346| 21563 10324
15|{ABN AMRO estrangeiro 8,008 2,002 15530 1,312] 160,67 77,57
16|Bozano,Simonsen  [estrangeiro 7,666 1,060( 1,3080( 0,697 316,53] 131,89
17|Santander Noroeste [estrangeirc 7.423 4486 21340 1,566 85,2 47,57
18|Bemge estrangeiro 7,061 1479 01100 0895 56,79  7.44
19(BNB |privado nacional 6,983 1,223 46200 1,113 113,08] 377,76
20|Citibank estrangeiro 6,230 2.714| 2,0690] 1,158 ' 76,23
Totais (2) 522,92| 235,40 170,46/ 87,07 72,41
Particip.dos 4 Bancos Publicos % 53,69 57,47 61,83 53,89 77,91
Particip.dos 6 Bcos. Priv.Nacionais % 28,58 2829 2586 28386 66,21
Particip.dos 10 Bcos. Estrangeiros % 17,73 14,24 12,30 17.25 40,47
Totais Setor (198 bancos) (2) 669,44 291,16 206,96 119,74 71,08
[Particip. 20 maiores / Tot.Setor (%) 78,11388 80,85 82,3639| 72,7116

Fonte: Balango Anual Gazeta Mercantil 1999; Elaboracéo Prépria
(1) = (Despesas Administrativas + Despesas de Pessoal) / Numero Funcionarios; em R$ milhares
(2) A coluna "Crédito / Depésitos %" refere-se nesta linha a2 média do conjunto

' Como no exemplo do Citibank.
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O custo operacional por funciondrio apresenta comportamento etrratico e parece
estar influenciado pelos processos de reestruturacfio das instituigdes. Além disso, os bancos
com maior foco no atacado, em relagdo ao vargjo, costurnam apresentar maiores custos com

funcionarios devido ao nivel médio de qualifica¢io dos mesmos ser mais elevado.

Por ultimo, podemos destacar a forte concentragio existente: os 20 maiores bancos
detém mais de 78% dos ativos, 80% dos depdsitos € 82% do crédito total concedido pelos
198 bancos presentes no setor. Entretanto, estes vinte maiores (por ativos) apresentam uma

média da relagio créditos / depdsitos pouco maior do que a média geral.

A concentragio do setor bancario € também regional: mais de 45% dos correntistas
pessoas fisicas e, aproximadamente, 32% dos correntistas pessoas juridicas estiio no estado
de Sdo Paulo'’. Os bancos neste estado com mais de 1 milh3io de correntistas sio 5 detendo

77% do total do estado.

Apds evidenciar que a reestruturagiio € inegavel, pode-se voltar a atengfio para

aspectos mais profundos do processo: os impactos da desnacionalizagéo.

5.2 Consegqiiéncias da Desnacionalizagdo do Setor Bancario

No inicio do presente capitulo ji foi destacada a importancia da estabilizacio no
processo de reestruturagdo recente do setor bancario brasileiro. Também ja se salientou a
importincia de medidas como a privatizacio e a utilizacfio dos principios do Acordo da

Basiléia em 1995.

Somando-se a isso ha outros fatores que dificultam a realizagfio de uma distingio
clara das conseqiiéncias do processo de desnacionalizagdo — pelo menos até o presente
momento, em que as mudancas ndo parecem concluidas, especialmente diante da
perspectiva da privatizagio do Banespa e da discusséo quanto 4 realizagio do mesmo com o

Banco do Brasil e a CEF.

" Paep, apud Rocha (1999:10-14); os dados que se seguem no paragrafo tém a mesma fonte,
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Ao mesmo tempo, € necessario ter em mente que o processo de incorporacio ¢
fusdio de empresas envolve certo periodo de tempo para a realizagio de ajustes de estrutura,
por exemplo. Por outro lado, vérios estrangeiros recém-ingressados ainda estio se

familiarizando com o ambiente do mercado brasileiro.

Além disso, o carater recente do processo nfio permite discernir quais estratégias sio
de curto ¢ quais sdo de longo prazo. Isso quer dizer que ofertas de condigdes favoraveis
para atrair novos clientes podem ser apenas ser temporarias. Isso levaria a sério viés nas
conclusdes tomadas a partir de dados influenciados por esta estratégia. Distinguir entre
estratégias de curto e longo prazo com um nivel razodvel de confiabilidade ja néo é tarefa
simples. Nestas condi¢les, o problema se exacerba, colocando em questdio qualquer

tentativa de analise definitiva.

Aprofindando o problema, observa-se a instabilidade conjuntural da economia
brasileira numa relacio entre fatores internos e externos'® impondo alteragBes no
comportamento de instituiges vis-a-vis um quadro de estabilidade. Houve contragiio do
crédito numa resposta a onda de inadimpléncia ¢ adog¢do de novos controles de risco. A
demanda por crédito também retraiu-se na medida em que as expectativas se reverteram em

compara¢io ao momento seguinte da reforma monetaria.

Feito este alerta quanto as restricdes a4 andlise das conseqliéncias, procurar-se-a
apontar tendéncias ¢ pontos que podem ser desenvolvidos para se chegar a algumas

conclusdes frente ao debate entre beneficios e prejuizos da desnacionalizagio,

'® Apos a estabilizagio advinda do langamento do Plano Real e o crescimento da economia, houve a tentativa
de conter a expansdo dos empréstimos com o aumento do nivel de reservas compulsérias sobre os novos
depositos. Enfretanto, os empréstimos continvaram crescendo (sobretudo os de curto prazo) diante do
aumento da demanda por crédito. Estalou a crise mexicana em fins de 1994 ¢ o Banco Central efetuou
aumento nas taxas de jures. Houve onda de inadimpléncia. A sobrevalorizagfo cambial levou a reversiio do
Balango Comercial e de Transagdies Correntes, que tornaram-se deficitarios impondo a necessidade de atrair
capitais externos — ¢ que impedia os juros de serem diminuidos. Em 1997 houve a crise asitica, com efeito
contagio atingindo o Brasil ¢ levando a fuga de capitais do pais. Isso levou 0 BC a dar novo choque com
elevacio da taxa de juros. Conseqiientemente, deterioram-se as contas publicas, ampliande o déficit do
governo na medida em que o estoque da divida tem perfil de curto prazo ¢ sua rolagem tinha custos
crescentes. A crise da Riissia em 1998 agravou as condigdes e o Brasil foi levado a assinar carta de intengdes
com o FMI. Em janeiro de 1999, o BC liberou o cimbio. Estas condi¢des parecem ter levado a efeitos de
histerese sobre o balango comercial que, mesmo com a maxidesvalorizagio, ndo conseguin apresentar a
resposta necessaria {embora exista o efeito da curva em J, devido ao zime lag de resposta das exportacdes e
importagdes — necessarios para o ajuste da estrufura produtiva e da demanda internacional).
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5.2.1 Mudancas das Estratégias

Um dos fatores que parecem claros € que, com 2 entrada de novos estrangeiros,
houve uma mudanca de postura por parte das instituigdes bancarias ja instaladas no pais.

Assim, ampliou-se a preocupag@o com a defesa do market share por parte das instituigdes.

Como afirma o préprio vice-presidente do executivo do grupo Itad, Alfredo Egydio
Setubal, ha a preocupagio em limitar o avango da participagfio das instituicBes estrangeiras
que entraram no varejo brasileiro. Segundo ¢le, a fase de adaptacfio ao mercado brasileiro ja
teria terminado para algumas institui¢des (como o HSBC), que estariam comegando a atuar
de forma mais agressiva. A resposta estratégica é a ampliagfio da rede de agéncias do Itau'’.
Porém o perfil das mesmas esta sendo modificado. Como o custo para o banco em atender
os clientes em modo remoto {como Internet Banking, por exemplo) é muito menor do que o
atendimento nas agéncias, estas tendem a ser menores. Além disso, procura-se estimular os
clientes a utilizarem aqueles meios®. Este perfil também & vélido para outros grandes

bancos como o Unibanco.

Qutra tendéncia ¢ a instalagio de mini-agéncias dentro de lojas ¢ supermercados,
abrindo mais oportunidades de negdcios para uma parceria entre bancos ¢ comércio’. A
estratégia de expansio de agéncias ¢ também utilizada pelos estrangeiros presentes no pais

antes da EM 311, como € o caso do BankBoston e Citibank*?.

Ja o Bradesco estd ampliando seu niimero de correntistas gracas ao que € deixado de
lado pelos estrangeiros. Segundo executivo da institui¢fio, estes novos players procuram
segmentos de mercado mais amadurecidos com maior poder aquisitivo e, assim, menos

i . . . 23
arriscados, deixando outras arcas para os bancos locais™.

Por outro lado, observa-se elevagio do percentual da razéio receitas provenientes de
tarifas ¢ despesas com pessoal, como aponta a tabela VII. O que reflete dois fatores: ajuste

no quadro de funcionarios e a evolucio da cobranca de tarifas por servigos oferecidos

% yer Dantas(18/11/1999:B-2)

2 Souza(26/10/1999:B5)

2 Madi(1999:27)

?2 O Citibank fez uma associagio com a rede de Blockbuster ¢ instalou mini-agéncias nas locadoras.
3 Carvalho,M.C.(08/09/1999:B3)
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pelos bancos. Algumas destas tarifas teriam caido mas uma maior variedade delas sio
pagas e os clientes pagam mais.*

TABELA VII — RELACAO RECEITAS COM TARIFAS / DESPESAS COM PESSOAL %

Banco 1994 1995 1996 1997 1998  1999(1° sem)
Itad 53 77 113 138 132 165
Unibanco 55 61 72 91 100 125
Bradesco 39 59 61 77 79 93
Real 43 50 70 82 93 91
CEF 40 47 57 62 66 71
Safra 1562 123 120 65 73 47
Banco do Brasit 13 25 33 40 46 44
Finasa 46 53 56 46 47 42

Fonte: Gazeta Mercantil (dados da EFC — Engenheiros Financeiros Consultores)

Quanto 4 eficidncia®, os bancos nacionais tém procurado diminuir sua desvantagem
frente a alguns estrangeiros. Entretanto, como bem ressalta Costa ef.al(1999:10), os indices
de eficiéncia piores de alguns bancos brasileiros frente a instituigdes internacionais ndo os
impede de apresentar lucratividade igual ou maior a dessas. A maioria dos nacionais
apresentam ganhos concentrados em operagdes de tesouraria enquanto o crédito fica em
segundo plano. Os espanhois também ndo apresentam os melhores indices mas sdo bastante
lucrativos porque atuam com alavancagem maior. Os nacionais também apresentam relagio
entre despesas operacionais € receitas totais (overhead ratios) em niveis mais elevados que
concorrentes estrangeiros, o que reflete suas elevadas despesas administrativas (devido

quadro de pessoal elevado, embora esse viesse sendo diminuido desde os anos 80).

* Luca (26/07/1999:B1)
= A eficiéncia € medida pela soma das despesas de pessoal ¢ administrativas divididas pela receita de
intermediacio financeira e da receita de servigos, vale dizer, quanto menor o indice maior a eficiéncia.
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TABELA VIII — INDICADORES BANCARIOS

Bancos Estrangeiros Chase Citibank Nations BankBoston BBY Santander
Retorno/Ativos % 0,8 1 0,99 1,21 0,87 0,65
Retorno/PL % 14,02 15,34 11,15 18,29 23,79 20,23
Margem Liquida % 2,11 3,25 2,77 36 2,75 2,1
Overhead ratio % 35,75 41,39 34,63 35,34 27,25 2514
Receita Adm. / Desp.Adm.Pes. % 71,17 61,61 75,71 55,38 54,26 43,98
Lucro liquido / Desp.Adm.Pes. % 45,77 44,05 78,84 53,94 37,99 30,16
Desp.Adm.Pes. / Ativos % 1,75 2,28 1,27 2,25 2,3 2,15
N° Funcionarios 41,670 74292 44314 10.140 56.749 72.740
indice Eficiéncia % 52 49 34 46 58 71
Bancos Brasileiros Bradesco  {tah  Unibanco Banespa Banco Brasil
Retorno/Ativos % 1,36 1,57 1,54 3,52 0,563

Retorno/PL % 15,03 16,39 14,11 52,26 9,63

Margem Liquida % 542 5,51 7,97 10,27 2,07

Overhead ratio % 61,15 57,19 52,25 17,46 36,83

Receita Adm. / Desp.Adm.Pes. % 38,85 64,59 47,26 20,2 30,27

Lucro liquido / Desp.Adm.Pes. % 22,33 21,15 16,28 76,93 6,84
Desp.Adm.Pes. / Ativos % 6,08 7,41 9,43 4527 7,76

N° Funcionarios 62450 36263 23.924 24.992 76.387

indice Eficiéncia % 78 72 76 41 176

Fonte: GZM,12/08/99, p.B1; Extraido de Costa et.al.(1999)

QOutro ponto estratégico € a participagiio por parte dos bancos nacionais na onda de
fusdes e incorporagdes. Todos os grandes bancos brasileiros tém participado do processo:
Bradesco adquiriu o BCN, Baneb, Credireal ¢ BCR; o Jfau, comprou o Banerj, o BFB e o

Bemge; e o Unibanco adquiriu o Dibens.

Ao lado desta expansiio interna, bancos brasileiros estéio intensificando sua atuagdo
no exterior, principalmente no Mercosul. Com isso, aumenta as oportunitdades de ganhos
com operacdes de financiamento ao comércio extertor; operagdes ligadas a negocios de
companhias que atuam na regido; langamentos de certificados de depdsitos argentinos de
empresas brasileiras; pesquisas para clientes sobre o mercado do pais. O Itau destaca-se na
atuacdo fora do pais, atuando com vistas a conquistar clientes no varejo, tendo comprado

inclusive o argentino Banco del Buen Ayrcz's.

% Souza(02/08/1999:B1)
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Outra estratégia é a associaglo entre instituigdes” . Destaca-s¢ o caso de bancos de
investimento realizando associagbes com bancos de vargjo com vistas a impulsionar o
crescimento. Neste segmento de atacado, dominado pelos estrangeiros, o estabelecimento
de parcerias tém sido fundamentais para a sobrevivéncia das instituigdes nacionais.
Madi(1999:20) afirma que “d necessidade de uma ampla base de capital deve fortalecer a
formacdo de megainstituicbes financeiras, que combinem atividades de varejo e de
atacado. Nesse sentido, os segmentos de mercado serdo definidos em nivel interno de cada
instituicdo financeira, dado que os processos de fusces e aquisi¢goes em curso combinam
ndo $6 a unido de institui¢ées que atuam nas mesmas dreas como também de instituicdes
com atuagbes complementares. Nesse cenario, a sobrevivéncia de bancos menores
dependera de especializagdo por produtos (fundos, cartdes, eitc.); por segmento de clientes

(medicos, advogados e outros profissionais), ou entdo por canais (Internet, por exemplo).”

Portanto, nota-se um aprofundamento das estratégias constatadas no capitulo I, com
aumento da segmentagio e especializacdo ¢ ainda uma tendéncia as assoclagdes entre
diferentes segmentos do setor bancério ¢ outras instituigdes financeiras. Além disso, ha a
busca de novas fontes de receitas, redimensionamento do pessoal e mudangas patrimoniais.
Um ultimo aspecto ¢ a ampliacfio do investimento em tecnologia de processamento de

. ~ o ag
informacoes ¢ transmissfo de dados™.

Como reflexo destes comportamentos, o segmento que parece ter sido mais afetado
foi o dos bancos de médio porte. Varias destas instituigdes foram compradas por bancos
nacionais ou estrangeiros como ¢ o caso de BCN, Noroeste, Excel-Econémico, América do
Sul, Bandeirantes, Banorte, ente outros. A estratégia dos que conseguem sobreviver foi a
delimitagdo do nicho de atuagfio. Isso porque estes bancos disputam a mesma faixa de
clientes. Assim, o Boavista-Interatlantico voltou-se para o middle market. O Banco Santos
foca o financiamento de curto prazo para empresas de médio a grande porte, lastreado em
recebiveis das companhias. Esse mesmo banco especializou-se em desenvolvimento
(taylor-madej de solugdes eletrdnicas também para empresas de médio porte. Ja o Pactual

delimitou sua atuagio em administrar recursos de terceiros, mercado de capitais, fusBes ¢

¥ Um exemplo é a realizada entre o Unibanco e a seguradora americana AIG,
** Madi(1999:15)
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aquisicBes e reestruturacio de empresas.”” O Icatu voltou-se para a gestiio de recursos de
terceiros ou préprios, deixando de atuar no setor de financas corporativas; e seguindo
também a tendéncia de associagdes o banco fundiu com BBA Creditanstalt as operagdes da
area de renda varidvel para enfrentar a concorréncia internacional ¢ disputar o mercado de

emissio e distribuico de acBes™.

Nessa disputa entre os bancos de médio porte surge uma onda de novos produtos
voltados para tomar o cliente do concorrente j4 que o segmento em disputa ja estd

“hancarizado™".

Os bancos de pequeno porte acabaram beneficiados com a diminuigdo da
concorréncia que enfrentavam de alguns bancos médios, aproveitando o espago deixado por
eles. Aproveitaram nichos que os grandes nio querem como no caso dos pequenos
fornecedores de supermercados. Com isso, a participagdo das instifuigdes de pequeno porte

nos ativos totais do setor bancario vem aumentando,

Quanto aos segmentos por faixa de clientes, tém-se destacado as drcas de private
banking, corporate banking e corporate finance. Quanto a estas duas dltimas ha uma forte
expansio das mesmas, oriundas da abertura da economia que estimulou os negodcios de
fusdes e aquisi¢des no Brasil ao desencadear um processo de reestruturagéo das empresas €
consolida¢Bes setoriais. A estabilizagfio da economia e as privatizagdes impulsionaram o
movimento. Neste segmento destacar-se-iam o Bradesco e os grandes bancos de

. . . 32,33
Investimentos E:strangelru:)s3 .

O segmento de private banking, voltado para classes de mais alta renda e grande
patrimdnio, vem ganhando impulso também devido a internacionalizagio da economia
brasileira e aos saldrios elevados auferidos pelos funcionérios de alto escaldo das grandes

empresas. A clientela da area de privafe tem um potencial de aplicac@io superior a RS 1

* Souza(15/07/1999:B1)

*% Mota(16/09/1999:7)

*! Carvalho,M.C.(15/06/1999:B1)

* Carvalho,M.C.(28/10/1999:B2)

3 Também se destacam os negécios com financiamento ao coméreio exterior, empréstimos-estruturados,
capital de giro de curto prazo e ajuda a protegio (hedge) do capital.
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milhZo. Aponta-se que este segmento ¢ o que mais estd crescendo®. Na busca destes

clhientes, cada vez mais servi¢os sdo oferecidos.

Uma 0ltima estratégia observada é a aquisi¢iio de institui¢des de outras areas do
sistema financetro. Neste ponto destaca-se a disputa pelas empresas que operam com
crédito direto ao consumidor (CDC), as financeiras. Este intercsse é justificado pelo

[13

potencial de crescimento que tem o setor, principalmente, caso se mantenha a

estabilidade da economia, as taxas de juros continuem em queda e os indices de

2535 - - N
¥ Instituigdes bancirias estdo incorporando as

desemprego ndo fujam do controle.
financeiras independentes com agéncias de marcas proprias, mercados cativos e bons
cadastros de clientes e que nfio possuem um banco forte na garantia do funding. Dois
exemplos deste processo seriam a aquisicdio da Losango pelo Lloyds Bank e da Financeira
Aymoré pelo ABN Amro. Os bancos nacionais participam deste processo como € o ¢aso

Unibanco e Icatu que controlam a Fininvest.

5.2.2 Financiamento de Longo Prazo

A questio fundamental do financiamento, no caso da economia brasileira, ¢ o
desenvolvimento de uma oferta de recursos de longo prazo. A aus€ncia destes recursos

inibe o investimento e o crescimento.

Como obstaculo a criagfio de ampla oferta de financiamento de longo prazo pode-se,
em primeiro lugar, colocar a instabilidade macroecondmica. A conturbada conjuntura, que
costuma cercar os paises periféricos aumenta a incerteza, dificulta a realizagfio de projecdes
necessarias para projetos de investimento. No caso brasileiro, a reforma realizada no dmbito
do PAEG, ndo logrou atingir o objetivo do desenvolvimento do financiamento de longo
prazo. A inflagiio acelerada vivida nas tltimas décadas também impediu o alcance do
mesmo, exacerbando a incerteza e gerando oportunidades de ganhos para os bancos fora da

intermediacgio tradicional.

* Camba(09/06/1999:B1). S6 para ilustrar, o Chase Manhattan teria 600 clientes e R$985 milhdes sob sua
administracio na area de private.
35 1zarraguirre e Nunes (20/07/1999:B1)
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Desta forma, hé restrigdo ao crédito de longo prazo em dois lados: pela oferta € pela
demanda. O risco do credor e do tomador tomam-se excessivamente elevados num
contexto de inflaglo acelerada desestimulando a tomada (concessdo) de recursos de (a)
terceiros. Por oufro lado, a conjuntura pés-estabilizagio monetaria também mostrou-se
instavel, sendo cercada por choques (juros, inadimpiéncia, crises mexicana, asidtica e

russa), o que implica o mesmo problema.

Poder-se-ia apontar como saida o endividamento direto através de emissbes de
acdes, debéntures, etc. Entretanto, o langamento destes s € viavel a grandes empresas que
representam menores riscos. Ainda que o mercado fosse mais amplo, ele é pouco
desenvolvido no Brasil, apresentando alto grau de concentragio o que implica em falta de

liquidez de alguns titulos — diminuindo a demanda por eles.

Nio obstante, a questdio a ser colocada no presente € oufra: como a entrada de
estrangeiros influenciaria no processo de desenvolvimento do financiamento de longo

prazo, A simples entrada novos estrangeiros levaria ao equacionamento do problema?

O financiamento de longo prazo ndo se desenvolveu anteriormente mesmo com a
presenca de estrangeiros. Porém, ndo se pode esquecer que os novos ingressantes tém uma
estratégia também voltada para ganhar for¢a no varejo — o que pode ser visto como maiores
oportunidades de captar funding através da ampla rede de agéncias. Embora esta diferenca
aponte para a possibilidade de uma mudanga de atitude frente a questdo aqui colocada, até o

presente momento 1850 ndo se concretizou.
Neste sentido, o texto da Fundap (1999:XXIII) coloca o seguinte:

“... 4 expansdo dos bancos internacionais no mercado doméstico ainda ndo repercutiu no
crédito de longo prazo para investimento industrial ou de infra-estrutura. O papel desempenhado
por esses bancos, no periodo recente, concentrou-se na captacdo de recursos no mercado
internacional (como brokers no lancamento de bénus, commercial papers, ADRs ou captacdo
propria para repasses de acordo com a Resolugdo 63, trade finance, ACC etc.) e ao fornecimento
de operacdes de hedge, cambial e de juros, para um periodo de até 5 anos, porém a grande maioria

desses contratos ainda permaneceu de 1 a 2 anos.”
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Quanto aos repasses via Resolucio 63, tanto por bancos nacionais quanto
estrangeiros, ha a inclusio da variagfio da taxa de cambio ¢ da taxa de juros doméstica (a
qual € muito elevada) e sfio restritas a prazos muito curtos. Por outro lado, teria perpetuado
a tradiciio do uso da fianga bancéria como garantia, que ¢ inadequada — devido ao seu
elevado custo — para projetos de longa maturaglio®®, Além disso, de modo geral, as
operacdes no setor financeiro privado doméstico permaneceram predominantemente de

curto prazo, no maximo de 90 dias.

O problema se aprofunda quando se nota que hé setores fundamentais para o
desenvolvimento que apresentam maiores dificuldades de financiamento, tanto no mercado
de capitais como no de crédito; caso dos setores de infra-estrutura e projetos de novas
tecnologias. Isso seria devido ao alto risco e/ou o longo prazo de maturagfio, baixa
rentabilidade ou retorno de longo prazo® . Neste ponto entra o papel do Estado, que deveria
desenvolver mecanismos que estimulassem a captagdo de recursos de longo prazo com a
geragio de funding para o financiamento e também articular meios alternativos para os

setores que apresentam maiores entraves.

Entretanto, o governo tem represenfado um oufro papel na questio do
financiamento. Além de ndo estabelecer uma agenda ¢ medidas visando o solucionar a
questdo, hi o problema do crowd out do setor piblico em relagdo ao setor privado. O
funding existente € direcionado para o financiamento da divida publica. Essa vinha se¢
ampliando ap6s a estabilizagio monetaria mediante a necessidade de esterilizagio do
influxo de capitais estrangeiros (para se conseguir manter a taxa de cidmbio fixa) e da sua

prépria rolagem38.

Um exemplo que decorre deste problema seria que os bancos privados chegam a
auferir  receitas superiores com titulos publicos em comparacdo com as receitas

provenientes das operagdes de crédito no primeiro semestre de 1998 — ver Madi (1999:16).

36 Fundap (1999:XXIII)

*7 Freitas (1998:151)

* Freitas (1998:151). O efeito dos juros elevados sobre a rolagem da divida ja fora colocado anteriormente,
assim como a necessidade de manutengio daquela taxa para atrair capitais visando o financiamento do déficit
em transagdes correntes. Apos a desvalorizagio de janeiro de 1999, os jures continuaram ¢levados visando
conter a demanda agregada e assim que a inflagio ganhasse forga apds o aumento do custo das importagdes.
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Assim, o problema ¢ que ... Enquanto persistir o quadro de elevadas taxas de
juros e a necessidade de refinanciamento da divida publica mobilidria, em continua
expansdo, os bancos concentrardo suas atividades nas rentaveis operacées de tesouraria e
de presiagio de servico bancdrio.” Neste quadro, “... O BNDES ... conserva sua posi¢io
de principal concedente de crédito de longo prazo em moeda nacional, o qual tem se
fornado ainda mais escasso na atual politica de liberalizacdo econdmica e de equalizacdo

de tratamento da firma de capital nacional e de capital estrangeiro no acesso aos recursos

pliblicos.”

A abertura a entrada de capitais do exterior ndo representa uma solugio. Em
primeiro lugar, a economia brasileira fica sujeita a choques externos. A prova cabal em
1982: com a moratéria mexicana, os fluxos de capitais estancaram e o Brasil passou a
remeter poupanca liquida para o exterior. Em segundo lugar, no periodo recente, a captagio
de volume expressivo de recursos extermos ndo se refletiu numa mudanga substancial do
funding do sistema bancario doméstico. O endividamento externo ganhou impulso
estimulado pelas possibilidades de arbitragem de juros. A contribuigéio ao financiamento do
investimento das empresas de pequeno e médio porte (que dependem do crédito interno) fot
marginal, enquanto que as maiores empresas langaram seus proprios papéis no exterior,

41
cOIm menores custos .

Portanto, o presente problema refere-se menos a entrada de estrangeiros do que a
atitude do governo. Um outro aspecto crucial seria a instabilidade da economia brasileira.
No trabalho da Fundap aponta-se que seria necessario um periodo de cinco anos de
conjuntura estavel para que se comecasse a se desenvolver de fato o financiamento de

longo prazo baseado em moeda nacional.

Segundo Bezerra (1995:144), quando a expectativa de ocorréncia do risco da taxa
de juros € “baixa”, o banco se moveria na diregio de elevaciio dos prazos e riscos dos ativos

4 medida que forem se¢ tornando mais otimistas envolvendo o retorno dos empréstimos e

% Fundap (1999:41)
“ Tdem
! Freitas (1998:153)
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dos colaterais. Isso explica porque a instabilidade econdmica brasileira representa um

entrave ao desenvolvimento do financiamento de longo prazo.

Além disso, a presenca ampliada dos estrangeiros traria restrigdes na eficiéncia de
politicas de estimulo ao financiamento de certos setores. Se as atitudes tomadas pelo
governo ndo forem na dire¢do desejada do grupo do banco internacional, haveria mudancas,
por exemplo, de atitude da subsidiaria presente no pais, buscando alternativas. Nesse ponto
entram em destaque as inovagdes financeiras, que sfo realizadas tanto para escapar das
restricdes colocadas pelas Autoridades Monetarias quanto para atender a demandas e
necessidades existentes. Entretanto, a medi¢8o da influéneia da Autoridade Monetéria sobre
as estrangeiras no que se refere a um direcionamento do crédito rumo ao desenvolvimento

do financiamento de longo prazo ¢ inviavel de ser realizada ex-ante.

5.2.3 Politica Monetaria e Bancos Estrangeiros

No capitulo terceiro foi levantada a questio sobre a possibilidade de menor poder de
controle das autoridades monetérias frente ao aumento da presenga estrangeira. B
importante abordar o problema no sentido da eficicia da politica monetéria ja que ela é um
dos instrumentos de politica econdmica e como tal influencia decisivamente na dire¢io da
economia como um todo. A andlise das conseqiiéncias da entrada de estrangeiros sobre
a eficicia da politica monetaria passa por um debate em dois niveis: 0 papel das institui¢des

bancarias ¢ os modos de operagéo da politica monetaria.

As teorias convencionais da firma banciria apontam o banco como mero
intermediério entre agentes superavitarios e deficitarios, no tendo nenhuma influéncia nos
resultados em nivel macroecondmico. Essa visdo da firma bancaria € estreita na medida em
que os bancos tém preferéncia pela liquidez e sfio criadores de poder de compra adicional
necessario & aquisi¢io do bem de capital que proporciona a independéncia da acumulagéo

de capital em relag@o a poupanga prévia A

Assim, a visdo mais adequada a se utilizar é a de que o banco é atuante na

composicio do seu balango, tanto do lado ativo como do passivo {abordagem pos-
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keynesiana). Conseqiientemente, a composi¢o do portfolio bancério vai ser determinada a

partir de expectativas® do banco quanto ao retorno dos projetos de investimento.

Aqui cabe relevar a questdo quanto a endogeneidade ¢ exogeneidade da oferta
monetaria. Aquela visfio levada ao extremo (horizontalistas) coloca que os bancos e as
autoridades monetarias sio agentes passivos, acomodando zoda a demanda por moeda™. Do
outro lado estaria os verticalistas em que a oferta monetaria € estritamente determinada pela

autoridade monetaria.

Os bancos ndo atendem as demandas por crédito a preco constante, ie., eles
impdem restrigdes quantitativas & oferta de crédito. Goodhart * aponta que a passividade
bancaria sé se daria no curtissimo prazo; no médio e longo prazos o banco € que ira decidir

em que mercados entrar e quais contestar.

Por outro lado, Bezerra(1995:137) aponta a ndo-passividade da autoridade
monetaria: o banco central pode decidir ndo acomodar as demandas por reservas dos

bancos (ou fazé-lo sob condi¢Ses punitivas).

Diante disto, a visdo aqui adotada é de que a oferta monetaria é parcialmente
enddgena, vale dizer, em parte ela é determinada pela demanda por moeda (endogenia) ¢
por outro lado ela ¢ influenciada pelas agdes de politica monetaria do Banco Central
(exogeneidade). Assim, a moeda é ofertada em fungéio da sua interdependéncia com a sua
demanda ¢ as autoridades monetarias influenciam indiretamente o volume de intermediaciio

financeira — afetando as condigdes de custos e a disponibilidade de reservas dos bancos®.

Voltando a incerteza por parte dos agentes bancéarios e de acordo com o acima
exposto, a volatilidade das avaliagGes feitas pelo banco (e também demais agentes

econdmicos) faria flutuar a oferta de crédito e o nivel de investimento, produto e emprego

*2 Studart apud Bezerra (1995:119)

4 As quais determinam a sua preferéncia por liquidez
“ Bezerra (1995:135)

* Apud Bezerra (1995:135)

* Paula(1998a:31)
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da economia®’. Portanto, como também apontado no capitulo 3, o banco enquanto agente

criador de liquidez é de grande importéncia no ciclo econdémico.

Desta forma, o banco neste trabatho ¢ assumido como agente que administra seus
ativos e passivos visando elevar a sua lucratividade aumentando o lucro liquido por unidade
monetaria do ativo (via aumento dos prazos dos ativos ou aceitando ativos mais arriscados),

elevando o grau de alavancagem ou realizando inovages financeiras®.

Diante desta exposigio acerca da atuac@o das instituicdes bancérias, e da assungdo
da hipdtese de que a oferta de moeda ¢ parcialmente endégena, podemos mferir que a agio
dos bancos tem efeitos sobre a eficacia dos tnstrumentos de politica monetaria
convencionais (taxas de reservas, redesconto e operagoes de mercado aberto) porque pode

ndo corresponder a um comportamento mecénico.

Assim, para analisar a eficacia da politica monetaria caberia determinar o
movimento de criagio de moeda bancaria a partir das seguintes varidveis: relacio
reservas/depdsitos, custo de obtengdo de reservas no Banco Central e variagdes na base
monetaria (reservas bancdriag) respectivamente aos requisitos de reservas, taxa de
redesconto e operacdes de open marker”. Os objetivos da politica monetiria nio se
congcretizam caso as decisSes de portfolio dos bancos sinalizem numa dire¢io oposta. Os
bancos poderiam atuar através de gerenciamento de obrigagdes, inovagdes financeiras,
entre outros, no sentido de ampliar os efeitos de uma politica monetéria. Portanto, h4 a
necessidade de compreensdo das reacdes dos bancos comerciais frente 4 implementagao de

determinada politica monetaria™.

No que se refere a participagio estrangeira, pode-se colocar que, devido ao enorme
Junding que as instituigdes estrangeiras possuem no exterior, o Banco Central teria menos
influéneia sobre a oferta monetaria. Uma maneira de se comprovar este fendmeno seria o
desenvolvimento de um modelo econométrico que levasse em conta a atuagdo da

autoridade monetaria com seus instrumentos de politica e observar a resposta das

‘7 Bezerra (1995:138)
* Bezerra (1995:143)
% Sarno (1993:85)
30 Idem (1993:90)
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institui¢des nacionais e estrangeiras. Para que o teste se mostre confidvel seria necessario
tentar filtrar fatores que possam ter influido no resultado — contrariamente & politica
monetdria {como por exemplo a remonetizagio da economia frente A estabilizagdo e o

avango da demanda por crédito diante desta nova condicio).

Assim, baseando-se nas atnagdes da autoridade monetéria e no comportamento dos
bancos poder-se-ia comparar entre os resultados obtidos com instituigdes nacionais €
estrangeiras, apontando-se para uma maior ou menor resposta {positiva ou negativa) na

dire¢io da politica monetarta pretendida.

5.2.4 Estrangeiros e Aumento da Concorréncia: Redugéo de Tarifas e “Spreads”?

Com a estabilizagdo monetaria, seria de se esperar a queda dos spreads na medida
em que estes eram ampliados devido s incertezas geradas pela perda de poder de compra
da moeda nacional; caso as expectativas dos bancos quanto a inflacdo futura fossem de
taxas menores que a inflagfio que viria ocorrer de fato, as Instituigdes poderiam incorrer em

perdas®’.

A expectativa de que o aumento da concorréncia decorrente da entrada de
estrangeiros viria ampliar o movimento de queda ndo se concretizou. As taxas dos spreads
continuam elevadas. Trés fatores parecem influenciar esse problema, que acaba freando a
economia: alguns determinantes do spreads, o comportamento das instituigdes entrantes ¢ o

crowding out.

Em primeiro lugar, os spreads seriam divididos em despesas administrativas,
impostos indiretos (+ CPMF), inadimpléncia, Imposto de Renda / CSLL, ¢ lucro do banco.
Apés a elevacido da inadimpléncia frente a elevagdo das taxas de juros exacerbou-se a
aversdo dos bancos ao risco do crédito. Assim, a inadimpléncia corresponde a parcela

significativa do spread. Esse dado € ilustrado na tabela IX.

' Alves Jr. et.al. (22/09/1999:A3)
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TABELA IX — CUSTO DOS EMPRESTIMOS E COMPOSICAO DO SPREAD

MEDIAS TRIMESTAIS MAIO/JULHO 1999 EM %

Geral
Média Total| Pessoa Fisica (1) Pessoa Juridica ?
Discriminagao (2)
Media |Crédito pessoal Cheque Especial
e CDC

Custo ao tomador (% aa) 83 119 95 178 66
Taxa de captagéo CDB (%aa) 21 21 21 21 21
Spread (%aa) 62 98 74 157 45
Custo ao tomador {S%am) 517 6,75 574 89 4,31
Taxa de captagéo CDC (%am) 1,6 1.8 1,6 1,6 1,6
Spread (Y%aa) 3,58 5,15 4,14 7.3 2,12
Despesa administrativa 0,79 1,48 1,48 1,48 0,52
Impostos indiretos (+CPMF) 0,5 0,82 0,82 0,84 0,35
Inadimpléncia 1,25 1,42 1,42 1,42 109
IR/CSLL 0,39 0,53 0,16 1,32 0,28
Lucro Liguido 0,66 0,9 0,27 2,24 0,48
Spread (%) 100 100 100 100 100
Despesa administrativa 22 29 36 20 19
Impostos indiretos (+CPMF) 14 16 20 12 13
Inadimpléncia 35 28 34 19 40
IRICSLL 11 10 4 18 10
Luere Ligquido 18 17 6 31 18

Fonte: Gazeta Mercantil (15/10/1999:B1})

Diante do aumento da aversio ao risco do crédito, a redugdo das taxas de juros pelo

Banco Central ao longo de 1999, por exemplo, ndo resultou em baixas proporcionais na

taxa bancaria, como seria de se esperar. Isso é explicado porque as instituigSes tenderiam a

tornar mais rigorosos os critérios de concessao de crédito devido ao receio do aumento da

inadimpléncia. Se os bancos repassam seguindo rapidamente a baixa dos juros pelo Banco

Central, eles poderiam atrair maus pagadores e sofrer perdas: aumento da inadimpléncia e

queda das receitas (devido & redugfio das taxas).”> Além disso, haveria o risco de uma

reversio no movimento de baixa nas taxas do Banco Central® e os bancos também

sofreriam perdas™. Desta forma o movimento de queda das taxas de juros ao tomador final

€ sempre mais lento do que o de alta.

*2 Luca (22/09/1999:B1)

% Por exemplo, devido a um aperto da politica monetaria, diante do temor de descontrole da mnflagio.

** Luca (01/06/1999:A5)
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Este problema da inadimpléncia também é reflexo das ineficiéncias do sistema
decisdrio para a concessdo de crédito (fruto de longo perfodo de inflagdio que retraiu a area
de intermediagdo financeira bancaria) e das escassas informagdes disponiveis sobre os

tomadores de crédito (credit scoring)™.

Outro problema ligado & determinagiio do spread é o nivel de participagio das
despesas administrativas. Esse €, em parte, sintoma da pouca escala de operagdo na
concessdo de crédito que por sua vez também ¢é correlacionada com o problema da

inadimpléncia®®. Haveria portanto altos custos operacionais nas instituices.

Neste ponto pode-se questionar se a entrada de estrangeiros ngo levaria, devido ao
maior know-how na concessiio de empréstimos ¢ portanto maior eficiéncia, a puxar os
spreads para patamares mais baixos. Na verdade, a idéia ¢ que a entrada de estrangeiros
forcaria os bancos a melhorar sua eficiéncia para manter a competitividade. Embora exista
o fato de que o plano Real e a reestruturagio levaram a busca de melhora na eficiéncia,
vimos que as institui¢Ses bancdrias j4 presentes aqui foram levadas a alterar / intensificar
suas estratégias. As conseqiientes fusdes e incorporagdes realizadas levam tempo até que a
harmonizagdo das operagdes e, portanto, induz os bancos a agirem com maior

conservadorismo até que as diferengas culturais e de processos sejam alinhadas.

Bevilaqua € Loyo (1998) realizaram teste visando medir a evolucéo da eficiéncia no
sistema. Suas estimativas indicam que o Brasil ganhou consideravelmente desde 1994 em
termos de eficiéncia bancaria, sendo que os resultados mais expressivos foram alcangados
no setor bancirio publico e nos grandes bancos de varejo. As instituigdes de médio ¢

pequeno porte também melhoram embora de modo menos significativo.

Diante desta melhora de eficiéncia qual seria a razio dos spreads ndo diminuirem?
A resposta parece estar no comportamento dos proprios ingressantes no mercado. Haveria

uma acomodagdo dos estrangeiros aos habitos locais — um “respeito 2 cultura local” como

% O Banco Cemiral tomou medidas visando estimular uma melhoria nos controles assim como a adegao de
novos métodos, come a criagio de cadastro de bons devedores e um novo titulo de crédito (a cédula de crédito
bancério — CCD), como destaca Izaguirre € Nunes (15/10/1999).

*® Ou seja, haveria um problema duplo: o aumento inadimpléncia, leva a aumento do spread para cobrir 0
risco, o que leva & dimimui¢Bo das operagdes de crédito, aumentando o custo do empréstimo (devido 4 menor
escala)
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coloca Fabio Barbosa, presidente do Real’ . Uma justificativa para o comportamento seria
as dificuldades encontradas no processo de integragio dos bancos comprados. Estas
dificuldades seriam espelhadas pelos insucessos de algumas aquisicBes realizadas no
mercado bancario brasileiro, dentre elas a do Econdmico pelo Excel, do Credireal pelo
BCN e do Banorte pelo Bandeirantes — os quais acabaram sendo absorvidos por

. . . . 5
concorrentes nacionais ou serviram de entrada para estrangeiros 8

Desta forma, as institnicdes vindas de fora teriam se acomodado a spreads altos.
Vale dizer, no processo de adaptaciio ao mercado local e devido ao ‘“respeito” a esse os

bancos néo tertam entrado numa competicio via pregos.

Existe aqui também o problema do crowd out. Como ja destacado na discussao
sobre o financiamento de longo prazo, também a opg¢io por aplicar em titulos publicos
mostrou-se um meio seguro de manter alta a lucratividade sem Incorrer nos riscos do
credor. Qu seja, “.. serig uma postura defensiva por parte dos bancos, que, ao ampliarem
suas aplicacdes em titulos publicos ‘vis-a-vis’ as operagdes de crédito, optaram por um

portfolio com rentabilidade menor, porém mais seguro”.”’

A opgio por papéis publicos com taxas atraentes acaba funcienando como um freio
60

a concorréncia em termos de taxas de empréstimos

Por tltimo, as tarifas bancérias nfio tiveram a queda esperada, diante do aumento da
concorréncia. Elas chegam a variar mais de 1.000% entre um banco e outro (mesmo
comparando-se bancos de “mesma qualidade™)®'. Isso & outro reflexo de que a ampliagio da
concorréncia estrangeira nfio atingiu os pregos oferecidos aos clientes. Como apontado na
discussio das estratégias, embora algumas tarifas tenham se reduzido a generalizagfio de

. -5
suas cobrancas acaba fazendo com que o cliente pague mais 2

57 Luca(16/09/1999:6)

% Fundap (1999:21)

5% Alves Jr. er.al (22/09/1999:A3)

® Luca (26/071999:B1)

®! Rebougas (16/09/1999:4). Dados sobre as tarifas das instituigdes bancarias podem ser obtidos no sire do
Banco Central do Brasil: www. Bcb.gov.br/tarifas/bancos htm

%2 Isso se reflete no crescimento da relagio tarifas bancérias / despesas administrativas e tarifas bancarias /
Receitas Operacionais, respectivamente: junho/1994, 6,02% e 0,37%; dez/98, 27,03% ¢ 6,26%. Relatério BC
(dez/98).
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Assim, o argumento de que o beneficio da entrada de estrangeiros seria apenas para
grandes clientes® toma forga. Na medida em que os clientes em gerais estdo pagando mais
tarifas e que vem ganhando espago destacado a estratégia relativa ao private banking, ¢ 0s
clientes private conseguem beneficios como isen¢Ges das mesmas, pelo menos até as

condicbes do presente momento a assertiva acima parece verdadeira.

5.2.5 Fortalecimento do Sistema Bancario e Especulagdo Estrangeira Contra o
Real

O sistema bancario brasileiro vem apresentando um aumento da solidez, a0 mesmo

tempo que o processo de reestruturagio e o fechamento de instituiges continua.

Cerqueira (1998:47), ao analisar a exposi¢io do bancos no Brasil frente a
inadimpléncia, constata que o risco ¢ desprezivel e ainda assim concentrado no setor
bancério oficial. Puga (1999:52) analisa o risco assumido pelas instituicGes no setor
bancario frente & maxidesvalorizagio de janeiro. Sua conclusio é que uma parcela
significativa das captagbes externas tem sido realizada por bancos estrangetros, que
poderiam recorrer as matrizes para resolver dificuldades em honrar tais compromissos
externos, Além disso, as obrigagdes externas liquidas dos bancos estariam direcionadas

principalmente para empresas exportadoras, que possuem receitas também em délar.

Analisando o sistema de forma geral, Puga também conclui que o sistema estaria
mais sélido sendo que as instituigdes bancarias foram menos atingidos na crise

asiatica(1997) que na crise mexicana (1994/95).

Pode-se afirmar que o aumento da eficiéncia microecondmica (impulsionada com a
concorréncia dos estrangeiros) contribui para aumentar a solidez macro do sistema. Isso

porque haveria uma evolugio nos mecanismos de controle, evitando-se alguns riscos.

Por fim, o argumento de que a desnacionalizagio levaria a um aumento da
vulnerabilidade do Real, em parte parece ter se mostrado veridico. Dos vinte bancos mais

rentaveis no primeiro semestre de 1999, 14 sio estrangeiros. Enquanto que 12 dos 20 mais

3 r ‘ . . .
%% ver capitulo 4, referente ao debate sobre prés ¢ contras da desnacionalizagio.
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lucrativos também o s#o®. Ficou evidente que o resultado fabuloso observado naquele
semestre foi oriundo da desvalorizagiio da moeda nacional frente ao dolar. Como os
estrangeiros se destacaram nesse episodio — levando até a uma CPI visando analisar a
possibilidade de inside information — pode-se afirmar que houve um comportamento
defensivo (visando proteger o valor do patriménio liquido, PL, em délares) e também
especulattivo (ganhos acima do valor do PL). Portanto, pode-se colocar que o
comportamento dos bancos estrangeiros influenciou no processo de desvalonzagio,

mostrando que a critica realizada quanto & maior vulnerabilidade do Real, era pertinente®,

5.3 Conclusdes

O presente capitulo teve por farefa realizar uma avaliacio dos impactos da
desnacionalizagdo do sistema bancério brasileiro no contexto mais amplo da reestruturagio
do mesmo. O paralelismo e interpenetragéo dos fatores atuantes colocam dificuldades na

elucidaciio das conseqiiéncias das modificages que vém ocorrendo.

Algumas das principais conseqtincias foram salientadas ou se apontou para
possiveis meios de se chegar a sua observacdo. Diante da multiplicidade de fatores (tanto
determinantes como impactos), o assunto nfio pode ser considerado esgotado, mesmo

porque o processo no esta concluido.

“ Mancini (1999:32)
% Embora alguns bancos, tanto nacionais quanto estrangeiros, tenham sofrido perdas com a mudanga no
regime cambial.
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Sintese e Conclusodes

O ftrabalho foi realizado com vistas a analisar a desnacionalizacio do sistema

bancario em trés niveis: determinantes, modo como ocorreu e impactos.

No capitulo primeiro, procurou-se apontar alguns aspectos do sistema bancério pré-
estabilizacdo monetdria. Destacaram-se alguns pontos como a conglomeragio ¢ a
concentrago do setor, a influéneia da inflag3o, a presenga de estrangeiros (forte no atacado
e timida no varejo), a grande participagio dos bancos piblicos e a modificacio de

comportamento decorrente do nove ambiente oriundo da reforma de 1988.

No segundo capitulo, evidenciou-se 0 movimento de internacionalizacio bancéria,
influenciado pelas modificacGes no ambiente de atuagdio, provenientes da globalizacio
financeira (com aumento da concorréncia entre diferentes tipos de institui¢des, diminuigio
das margens, securitizacdo), das inovagdes financeiras e dos avangos tecnoldgicos e de
aspectos conjunturais (como a recessio na Europa no inicio dos anos 90). Além disso,
foram apontadas as vantagens que as instituigdes obtem ao expandir suas atividades em
outros paises, como economias de escala ¢ de escopo, vantagens frente aos players locais
diante de maior know-how em certas operagdes, enire oufras. Além disso, apontou-se
dificuldades inerentes 3 entrada em novos mercados e aos processos de fusfio e aquisi¢io,

como o conhecimento do mercado local e o conflito de culturas entre as instituigdes.

Diante desta soma de vetores internos e externos as institui¢des, elas se direcionam
para o mercados externos. Neste contexto encontra-se a desnacionalizaciio do sistema

bancario brasileiro.

No capitulo terceiro, sio discutidos os fatores que estimulam a entrada de
estrangeiros. A estabilizag8o monetaria constituiu um fator de atragdo na medida em que
torna o ambiente de atuagfio mais semelhante ao existente nos paises desenvolvidos. Por
outro lado, a fragilidade de algumas instituicdes constitui uma porta de entrada vantajosa

para os estrangeiros. Por oufro lado, a concentragdo do mercado, gerando perspectivas de
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obtengdio de rendas oligopolisticas, ¢ 0 potencial de crescimento do mercado brasileiro,

fortaleceram o estimulo A entrada.

Entretanto, o ingresso dos novos estrangeiros ¢ o aumento da participagio dos que
J4 se encontravam no mercado brasileiro s6 se tornou possivel através da possibilidade
existente no art.52 do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitérias, Isso porque a
Constituigdo, até que seja feita Lei Complementar, reza que é vetada a entrada de

instituigdes financeiras cujos proprietarios sejam residentes ou domiciliados no exterior.

Desta forma, parece confirmada a primeira hipdtese levantada: estimulos a
internacionalizagio bancdria, caracteristicas do mercado brasileiro, ¢ a estabilizagio
somada 4 mudanga no marco legal constituem condi¢Ses sine gua non para a

desnacionalizag#o do sistema bancario,

No quarto capitulo, ¢ analisado o debate existente quanto 4 maior presenga
estrangeira. Observa-se que a desnacionalizagfio nfio constitui uma panacéia mas nfo traz
somente 6nus. Sio destacados pontos positivos como o fortalecimento do sistema bancario
brasileiro ¢ um aumento da concorréncia. Por outro lado, sdo colocados em questio
aspectos negativos como menor eficiéncia da politica monetéria e redugéio de tarifas e
spreads, assim como ¢ criticada a forma pela qual foi realizada a abertura (apontada no

capitulo terceiro).

No quinto capitulo, ¢ destacado que a desnacionalizacio & parte de um processo
mais amplo de reestruturagdio do sistema bancario. Assim, apontam-se alguns aspectos
desse como o Proes e as mudangas regulamentais que estimulam a concentragdo do setor.
Depois, sio destacados indicadores da desnacionalizagio como o crescimento da
participagfio nos ativos totais do sistema, no patriménio liquido, no nimero de agéncias ¢
nos volumes de crédito ¢ depdsitos. Além disso, sublinha-se a participagio dos novos
bancos estrangeiros no varejo, diferentemente da participaciio estrangeira anterior, que se

concentrava no atacado.

O passo seguinte foi a andlise dos impactos da desnacionalizagdo. Essa teve por

base dois pontos: o histérico recente do capitulo primeiro ¢ a discussio feita no capitulo
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terceiro. Além disso, destacou-se que qualquer andlise neste sentido é problemética pois
estd inserida num contexto mais amplo de mudangas no arcabougo normativo, na realizagio

do Proes, na estabilizagdo monetéria e na instabilidade macroeconémica.

O primeiro ponto destacado foi a mudanga de atitude das instituiges presentes
(tanto nacionais como estrangeiras) antes da abertura. A entrada de estrangeiros no varejo
provocou respostas estratégicas com a intensificagdo da segmentacio do mercado realizada
ja na primeira metade dos anos 90. Quiro exemplo foi a maior participagio dos grandes

bancos nacionais no exterior.

Na discussfio sobre o financiamento de longo prazo apontou-se que ha outros fatores
mais significativos que a entrada de estrangeiros. O mais importante é o papel do Estado,
que deveria desenvolver agendas ¢ mecanismos que estimulassem o alongamento dos

prazos.

Outro ponto € quanto a politica monetaria: a presenga de estrangeiros de fato pode
ter fortes implicagGes sobre sua eficicia. Porém, ¢ necessério um trabalho profundo de
andlise comparativa entre as respostas das instituigdes nacionais e estrangeiros ao Banco
Central (no uso dos instrumentos de politica monetaria) para que se chegue a conclusdes.
Trés fatores complicam este trabalho: a estabilizagio da economia (modificando o
comportamento dos bancos), a instabilidade econémica e o carater recente do processo de

desnactonalizac#o.

Uma das possiveis vantagens apresentada no capitulo quarto foi a redugfio de tarifas
e spreads. Como observado no quinto capitulo, a enfrada de estrangeiros promoveu o
acirramento da concorréncia. Ndo obstante, esta ndo se configurou com relagdo aos pregos.
Nio obstante algumas tarifas tenham diminuido, houve uma generalizagiio da cobranga por
produtos oferecidos pelos bancos € os clientes em geral estdo se deparando com maiores
custos. Na questdo dos spreads ndo se observou a queda prevista, mesmo porque ha outros

fatores que influem nesta taxa.
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Embora esta situagdo possa se transformar a longo prazo, a simples entrada de
estrangeiros ndo se traduziu em menores pregos para os clientes, de modo geral. Isso quer

dizer que, até o presente momento, a segunda hipétese levantada mostra-se verdadeira.

Por fim, observou-se que o fortalecimento do sistema ¢ a2 maior vulnerabilidade da
moeda nacional apontados no debate como conseqiiéncias da desnacionalizagio parecem se

mostrar pertinentes.

A desnacionalizagdo do sistema bancario, assim como a reestruturacdo do mesmo,
ainda € um processo em andamento. A privatizagdo do Banespa, por exemplo, pode ampliar

a participac¢io estrangeira de modo significativo.

Ao mesmo tempo, o processo € recente. Isso quer dizer que a analise dos impactos
nfo podem ser observados de modo definitivo. Conforme o tempo se vai, ha melhor base

para se chegar a conclusdes mais firmes.

Uma agenda positiva para a analise do processo seria constituida por analises mais
especificas, delimitando-se alguns plavers representativos. Isso permitiria apontar respostas
para problemas como a reducio dos custos para os clientes, volatilidade na oferta de

recursos € poder de mercado das institui¢Ges.
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