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Introducéo

A existéncia de bancos publicos, assim como qualquer outra forma de
intervengdo direta do Estado na Economia, sempre foi altamente controversa. Na
literatura sobre o assunto, quando favoravel a existéncia destas instituicdes, a
argumentacdo se estrutura na compreensdo de que a sua necessidade esta
constantemente ligada a mercados financeiros imaturos, nos quais sua atuagao se
circunscreveria em redimir falhas de mercado ocasionadas por essa incompletude,
provendo crédito ou certos servi¢os financeiros a segmentos econémicos ou areas
geograficas que o setor privado nao tem interesse ou capacidade de atender (Beck,
Levine e Loyanza 2000, Watchel 2003). Pinheiro (2006) argumenta que a interferéncia
do Estado no mercado financeiro pode fracassar pelos mesmos motivos que fazem
com que o setor privado ndo atue, como: assimetria de informacdo e direitos de
propriedade mal definidos. Ainda na linha critica, La Porta (2002) entende que os
bancos publicos sofrem inevitavelmente de ingeréncia politica, tornando sua atuacéo
pouco transparente, inibindo e ndo fomentando o desenvolvimento financeiro e

econdmico.

Esta monografia trabalha no mesmo sentido da visdo teorica heterodoxa
apresentada por Deos e Mendonca (2010), que entende que a atuacdo dos bancos
publicos deva ir além da correcdo das chamadas falhas de mercado. Entende-se que
esses bancos devem atuar, mesmo em economias desenvolvidas, na regulacdo da
concorréncia do mercado, criagdo de novos mercados e, principalmente, atuar de
forma anticiclica em momentos de fragilidade dos sistemas financeiros, garantindo

assim a manutencéao de operacfes de crédito.

O Banco do Brasil, objeto do presente trabalho, é instituicdo financeira publica,
mas com um “complicador”: € de capital misto. Isto é, parte do controle acionério do
banco nao pertence ao Estado, o que confere a este banco um comprometimento com
performance, como mostra sua missdo: “Ser um banco competitivo e rentavel,

promover o desenvolvimento sustentavel do Brasil e cumprir sua fungédo publica com



eficiéncia”. Esta preocupacdo com a rentabilidade fica evidente em movimentos como:
i) a adesdo ao Novo Mercado da BM&FBOVESPA, que estabelece os principios mais
exigentes de governanca corporativa; ii) a lideranca em Ativos Totais, que torna o BB a
maior instituicdo financeira da América Latina; iii) a série de quebra de recordes de
lucros liquidos a partir de 2008; iv) a conquista da marca de 30,4% de suas acdes em
livre negociagcdo na bolsa com o lancamento de novas agdes ocorrida em 2010,
colocando o BB no seleto rol das empresas que se enquadram no nivel Il do Novo
Mercado(BB, 2010).

Esta particularidade do BB incita os autores Andrade e Deos (2007) a criar um
novo conceito: o de banco estatal. O banco estatal, segundo tais autores, € uma
instituicdo financeira hibrida, isto é, permeada pela l6gica privada de atuacédo, mas com
controle acionario estatal. Neste tipo de instituicdo, a perseguicdo de objetivos tipicos
da rationale da atividade empresarial privada, como maximizagcao de lucros, otimizacao
de receitas ou retorno para acionistas, tera foco predominante em detrimento das
politicas publicas, centradas em retornos sociais. Isso nao significa dizer que o banco
atua de maneira totalmente desvencilhada das politicas governamentais, mas que ha
certo privilegio nas determinacdes que sdo condizentes com a légica de atuacéo

privada, em detrimento das determinacdes com efeito social.

Noébrega (2007) questiona a necessidade de existéncia deste tipo de instituicéo,
por entender que os bancos publicos federais brasileiros passaram a atuar de maneira

similar as instituicdes privadas, como mostra o trecho abaixo:

Pelo que se vé das atividades dos bancos federais, eles trabalham do mesmo modo
que as institui¢des privadas, oferecendo empréstimos e servigos semelhantes, como
gestdo de recursos, cartées de crédito, internet banking e assim por diante. Na
disputa pelo mesmo mercado, desenvolvem campanhas de marketing de idéntica
natureza. Se esses bancos ndo suprem mais falhas de mercado, se suas atividades
sdo idénticas as do setor privado, se praticamente ndo dependem de recursos do
Tesouro (salvo os regionais), que justificativa haveria para manté-los sob o controle
do governo? (Nobrega 2007, p.335)

O objetivo desta monografia € entender a atuacéo recente do BB (2006-2010) no

mercado de crédito, procurando indicios de sua atuagdo que confirmem a sua



classificacdo como banco estatal, como convencionado por Andrade e Deos (2007).
Procuraremos atualizar a discussdo com dados recentes, analisando se houve
mudanca de comportamento que indique alteracdo de seu carater de banco estatal. No
primeiro capitulo, aprofundaremos a discussdo acerca da funcdo do banco publico,
apresentando os argumentos de diferentes autores. No segundo capitulo, dividido em
duas secdes, analisaremos a trajetdria do BB, passando inicialmente pelo momento em
qgue a logica de atuacdo do BB mudou: a sua recapitalizacdo de 1996, até o ano de
2006. A segunda secédo do capitulo 2, serd o enfoque desta monografia, a analise do
periodo de 2006 a 2010, pois consideramos que em 2006 se consolida essa mudanca
na forma de atuacdo do BB, com a entrada do Banco no Novo Mercado da
BMF&BOVESPA. Entdo, seguiremos para as observacdes finais, onde discutiremos se
a aparente mudanca de comportamento do banco no periodo de 2006 a 2010 sugere
uma revisao da atribuicdo do conceito de banco estatal privado a este banco ou mesmo

se justifica a sua existéncia no ambito estatal.



Capitulo 1 — Diferentes visbes teodricas sobre bancos

publicos

Como ponto de partida de nossa analise de diferentes correntes teoricas sobre
0os bancos publicos, podemos destacar autores, cuja teoria tem forte tendéncia de
considerar a atuacdo de bancos publicos como impeditiva ao desenvolvimento do
sistema financeiro. Autores como Barth, Caprio e Levine (2009, p.2) argumentam que:

On average, greater state ownership of banks tends to be associated with more
poorly developed banks, nonbanks, and stock markets and more poorly functioning
financial systems.

A argumentacdo destes autores estd baseada numa base de dados sobre
regulacdo de bancos comerciais e o nivel de presenca do Estado no mercado
financeiro que contam mais de 60 paises (Barth, Caprio e Levine 2009, p.2). Eles
analisam os efeitos conjuntos que diferentes niveis de praticas regulatorias e de
presenca de bancos publicos causam no desenvolvimento dos sistemas financeiros
destes paises. Esta analise tem como objetivo auxiliar na discussdoque a presenca de
bancos publicos com importante atuacdo no sistema financeiro resulta em sistema
financeiro pouco desenvolvido. O estudo também procura analisar se paises que
restringem a atuacdo de bancos comerciais em atividades de seguro, securitizacao e
mercado imobiliario resulta em sistemas financeiros menos eficientes, porém mais
estaveis. Por fim, os autores discutem a partir dos dados se paises que permitem que
bancos possam possuir empresas néo financeiras e vice versa resulta em sistemas

financeiros menos eficientes, mas mais estaveis.

Os autores acreditam que, baseados em suas pesquisas empiricas, quanto mais
desenvolvido for o sistema financeiro de um pais, mais acelerado serd o0 seu
crescimento econémico de longo prazo pela alocacdo mais eficiente de seus recursos
escassos em investimentos mais produtivos do que ocorreria hum sistema financeiro
pouco desenvolvido. Dai a importancia de se poder detectar as melhores praticas dos

paises quanto ao seu sistema financeiro. Os dados encontrados mostram que nao ha



relacdo estatistica que suporte ou contrarie 0 argumento de que a restricdo de atuacdo
de bancos em atividades de seguro, securitizagdo e mercado imobiliario influencie no
desenvolvimento do sistema financeiro. Por outro lado, os dados sdo bastante
convincentes para 0s autores no sentido de respaldar a idéia de que a regulacdo
restritiva na atuacdo dos bancos no mercado de derivativos tem efeito prejudicial,
resultando em sistemas financeiros mais frageis. Os autores também ndo encontraram
evidéncias estatisticas de que a restricdo da atuacao de instituicbes financeiras em
mercados nao financeiros, e vice versa, tenha influéncia positiva no desenvolvimento
ou estabilidade do sistema financeiro. Pelo contrario, eles concluem que essa restricdo
potencializa a fragilidade do sistema financeiro. Por Ultimo, e mais intimamente
relacionado com a problematica desta monografia, encontra-se a tese de que a
atuacao de bancos publicos é prejudicial ao desenvolvimento do sistema financeiro.
Portanto, os autores embasados em analises empiricas e em argumentos de La Porta
(2002), entendem como prejudicial a existéncia de bancos publicos no sistema

financeiro.

La Porta (2002) critica a atuacdo de bancos publicos no sistema financeiro
fazendo referéncia ao conceito de falha de governo. Trata-se de um argumento de que,
na presenca de mercados incompletos, em que ha segmentos que ndo apresentam
relacdo risco-retorno atraente ao setor privado, a ingeréncia politica na forma de
atuacdo dos bancos publicos seria justificada. Esta interferéncia, porém, se da com o
objetivo de se obter vantagens eleitorais, como a criacdo de empregos ou a geracao de
subsidios e outros beneficios para segmentos da sociedade que tenham relevancia no

cenario politico local:

... governments acquire control of enterprises and banks in order to provide
employment, subsidies and other benefits to supporters, who return the favor in the
form of votes, political contributions, and bribes...(La Porta 2002, p.3)

Portanto, falhas de governo seriam mais prejudiciais que as falhas de mercado,
pois as decisbes de concessao de crédito dos bancos publicos tenderiam a ser guiadas
pelas necessidades eleitoreiras dos politicos, ao invés de serem pautadas pela busca

do desenvolvimento econdmico e social. Sendo assim, melhor seria a extingdo ou



privatizacdo destes bancos, que geram mais problemas do que resolvem. Para
sustentar seus argumentos, o autor faz uma andlise empirica dos 10 maiores bancos
de 92 paises por meio da base de dados “Banker’s Almanac”, concluindo que quanto
maior o nivel de participacdo dos bancos publicos no mercado bancério, menor o
crescimento do PIB daquele pais.

Instituicbes multilaterais como o BID, BIS e FMI entendem que os bancos
publicos sdo verdadeiras “dragas” fiscais. O que se verifica na andlise dos indicadores
microecondmicos destes bancos em geral é baixa eficiéncia e rentabilidade. Para
chegar a esta conclusdo, utilizam indices de rentabilidade sobre ativos e patriménio
liquido, assim como indices de inadimpléncia e calculo de custos de aprovisionamento.
O argumento fundamenta-se na nao utilizacéo da racionalidade privada para aloca¢ces
de recursos pelas instituicbes financeiras publicas. O que se verifica, segundo
trabalhos como Caprio (2005) e Hanson (2005), € a concentracdo de ativos de baixa
performance e altos custos. Portanto, os possiveis beneficios que esse tipo de

instituicao teria a oferecer seriam neutralizados pelos custos que impdem a sociedade.

“Why has the performance of public sector Banks been poor and associated with
slow development? One obvious explanation is the difference in credit allocation
between these banks and private sector banks, which is the rationale for state-
owned banks...their nonperforming loans are generally higher, and their profits are
lower. Higher nonperforming loans mean that the use of the state-owned banks’
credit is not sufficiently productive to service the loan and that alternative uses of
the credit would be productive. Alternatively, the recipient of the loan might use a
credit for private profit in a way that does not raise measured output and then
choose not to repay the loan. In this case the other clients of the lending institution
or the taxpayers provide the borrower, in effect, with a subsidy. The borrower
benefits from the loan, but other investors must bear higher taxes and higher credit
costs. ” (Hanson, 2005)

A interpretacdo de que bancos publicos ndo contribuem, ou até impedem o
desenvolvimento do sistema financeiro, teve forte influéncia nos governos das décadas
de 1980 e 1990, como fica evidente com a grande onda de privatizagdes verificada no
periodo, sob a justificativa de baixa performance e indicadores fracos das instituicdes

financeiras publicas em relagéo as privadas. Como conclui Novaes (2007, p.65):



De modo geral, podemos presumir que o intuito dos governos, ao criar bancos
estatais, foi promover o crescimento econémico por meio do financiamento de
atividades que de outra forma ndo seriam financiadas e facilitar o desenvolvimento
do sistema financeiro como um todo. A experiéncia mostrou que essas intengées
nem sempre resultaram em efetivo crescimento econémico ou no aprofundamento
do sistema financeiro... Como resultado desse desempenho um tanto anddino dos
bancos estatais, houve uma onda de privatiza¢des dos bancos publicos na Europa
Ocidental e na América Latina durante os anos 1990... Essa onda de privatizacoes
foi acompanhada de reformas estruturais que visaram aumentar a competitividade
do setor e melhorar a superviséo bancdria e o desempenho dos bancos estatais.

A autora usa a base de dados “Bankscope”, que mostram que ha uma tendéncia
geral no mundo de reducé&o ou estabilidade de participacéo dos bancos estatais no total
dos ativos bancarios. O que corrobora com a argumentacao de que houve mudanca de
filosofia por parte dos governos, diminuindo sua participagdo no mercado bancario.
Interessante ressaltar que na analise da autora é verificado, em outros paises,
movimento parecido com o sofrido pelo BB, isto €, ha casos de bancos publicos que
foram saneados e nos quais foram introduzidas melhorias de governanca associadas
ao lancamento de acbes na bolsa de valores. Tais medidas acabam por melhorar o
desempenho operacional destas instituicdes. O trabalho da autora abrange, de certa
maneira, 0os dois movimentos sofridos pelos bancos publicos brasileiros: privatizacao,
no caso de estaduais; e saneamento, no caso dos federais. Mas a mesma conclui que,
no caso dos saneamentos, 0os bancos melhoram seu desempenho, mas ndo alcancam
0 mesmo nivel dos bancos privados, o que indicaria influéncia da visdo politica sobre a

presenca do Estado nesse setor.

Yeyatti, Micco e Paniza (2007) reconhecem a influéncia politica nas decisdes de
concessao de crédito dos bancos publicos, mas descartam o argumento de que iSso
implica em nao participacdo destas instituicdes no desenvolvimento de um pais. Os
autores sintetizam os principais argumentos que permeiam a discussao sobre bancos

publicos:

Standard arguments for state intervention in the banking sector can be broadly
classified into four groups: (i) maintaining the safety and soundness of the banking
system; (ii) mitigating market failures due to the presence of asymmetric



information; (iii) financing socially valuable (but financially unprofitable) projects;
and (iv) promoting financial development and giving access to competitive banking
services to residents of isolated areas. (Yeyatti, Micco e Paniza, 2007, p.8)

Os autores entendem que os resultados empiricos dos trabalhos que procuram
comprovar que instituicdes financeiras puablicas inibem o desenvolvimento do sistema
financeiro, como o trabalho de Barth, Caprio e Levine (2009), sdo menos robustos do
gue o previsto. Ademais, os dados de suas pesquisas sugerem que as instituicoes
financeiras publicas tém papel fundamental na reducé@o da pro-ciclicidade do crédito.
Estes autores criticam as bases de dados usados por Barth, Caprio e Levine (2009) e
La Porta (2002), pois consideram extremamente dificil tirar conclusdes da participagéo
de bancos publicos na qualidade do setor bancario como um todo, pois
desenvolvimento financeiro e qualidade institucional estdo diretamente ligados ao
crescimento econdémico. Por fim, os autores defendem que os estudos empiricos
devam focar ndo em questdes como eficiéncia dos bancos publicos, mas nas
condicBes sob as quais os beneficios potenciais que este tipo de instituicdo financeira
oferece suplante as potenciais ineficiéncias geradas pela natureza politica que os

bancos publicos tém.

No intuito de contrapor os argumentos desfavoraveis a existéncia de bancos
publicos, Lapavitsas (2009) utiliza em sua argumentacéo a crise de 2008 e 2009. Para
0 autor, esta crise foi uma falha sistémica ocasionada, principalmente, pelos bancos
privados. A interacdo de diversos componentes do sistema financeiro resultou no
desaparecimento da liquidez, perda de confianga, surgimento de ativos “podres” e
necessidade de injecdo de capital. Na analise das func6es de um banco publico passa,
entdo, a permear a idéia de que estes tém funcdo social importante, principalmente,

neste tipo de cenario. Este autor interpreta a crise como:

The current crisis represents systemic failure of private banking. The private nature
of banks has created opacity, and exacerbated problems of liquidity, bad assets and
capital shortage. Furthermore, private banks have failed in information gathering
and risk management, as well as in mediating the acquisition of vital goods by
households. (Lapavitsas 2009, p.3)




O autor ressalta a importancia da atuacdo dos bancos publicos nas economias
em desenvolvimento no fornecimento de crédito, ndo para as grandes empresas que
pelo seu porte jA& podem acessar outras formas de financiamento, mas para as
pequenas e médias empresas, assim como para os individuos, que tendem a sofrer
mais num cenario de crise de liquidez como a enfrentada em 2008. Quando as
instituicdes privadas diminuem o fornecimento de crédito para este publico, em
consequéncia da aversdo ao novo risco engendrado pela crise financeira, as empresas
tém problemas de caixa e manutencé@o de seus investimentos, os individuos tém seu
consumo diretamente afetado, o que acaba por contribuir para o aumento do
desemprego. O autor afirma que por conta desses efeitos desastrosos impostos a
sociedade, ha razdes suficientes para considerar o crédito para estes segmentos uma
utilidade publica como transporte, agua e energia. Portanto, a atuacédo anticiclica das
instituicdes financeiras publicas, como o Banco do Brasil, é de suma importancia para
a reversao do cenario econdmico, cenario este ocasionado, principalmente, pela

atuacao das instituicoes privadas.

Exceto por Lapavitsas, até agora, a discussdo esteve centrada no que as
autoras Deos e Mendonca (2010) definem como “visdo convencional”, o que se traduz
como um grupo abrangente de autores que centram sua discussao sobre bancos
publicos na questdo de alocacdo de recursos. Muitos dos autores deste grupo
consideram a atuacédo dos bancos publicos como néo efetiva e, portanto, injustificavel.
Apesar da revisao deste tipo de argumentacéo, conforme tendéncia apresentada apos
a crise de 2008, cabe ressaltar que a discussdo destes autores esta focada na
alocacdo de recursos. Mesmo o0s autores que consideram positiva a existéncia de
bancos publicos, como Yeyatti, Micco e Paniza (2007), entendem que instituicdes
financeiras publicas podem ser interessantes em mercados imaturos, onde existem
setores incapazes de gerar interesse por parte do setor privado, ou por apresentar uma
relacédo risco-retorno desinteressante, ou por exigir uma quantidade de capital que o

setor privado néo teria disposicao.

A questdo da alocacédo de recursos centra-se nas falhas de mercado e na

geracao de externalidades. Por falhas de mercado, entende-se como a existéncia de



informacdes custosas e assimétricas no mercado bancario, isto se verifica tanto nas
relacdes entre ofertantes e demandantes de crédito, quanto nas operacfes entre
depositantes e captadores de depdésitos. O resultado € um mercado imperfeito e,
portanto, com alocacao nao Gtima dos recursos. Por externalidade, compreende-se o
efeito da existéncia desse tipo de mercado atingindo toda uma sociedade, e ndo s6 os
participantes do mesmo. Uma caracteristica inerente a este tipo de mercado é a
fragilidade, que pode ser entendida como uma externalidade negativa, composta pelo
descasamento de prazos que os bancos séo obrigados a atuar, o que significa que os
mesmos possuem ativos iliquidos e de prazo longo, enquanto captam recursos de curto
prazo. Nos casos de corridas bancarias e faléncias, por exemplo, verifica-se a alta
suscetibilidade de contagio por todo o mercado, prejudicando toda a sociedade. Como
externalidade positiva, poderiamos citar a capacidade que um banco publico tem de
financiar projetos importantes para o bem-estar da sociedade, mesmo nao sendo
lucrativos. Ou, ainda, a atuacdo anticiclica que bancos publicos podem adotar,
colaborando com a politica monetéaria do governo que, na auséncia destes, poderia ser
frustrada pela atuacdo pro-ciclica que as instituicbes privadas tendem a adotar. Como
na questao de disponibilizacéo de crédito ou spread praticado, por exemplo. (Pinheiros,
2006)

Como contraponto aos argumentos apresentados pelos diferentes autores
citados até aqui, os autores Andrade e Deos (2007) entendem que a discusséo sobre
bancos publicos deva ir além da analise de indicadores microeconémicos, assimetrias
de informacéo, externalidades e falhas de mercado. Dentro de uma perspectiva teorica
minskyana-keynesiana, um banco publico para ser considerado como tal,
necessariamente precisa ser capaz de: prover linhas de fomento e de crédito de longo
prazo para segmentos eleitos prioritarios; definir novos produtos e/ou novos custos e
prazos para produtos ja existentes; regular o mercado através da atuacdo como canal
de transmissado de decisfes de politica monetéria e crediticia; e, por ultimo, atuar como
agente canalizador de posicionamento anticiclico no mercado de crédito para minimizar
os efeitos da incerteza. Para estes autores, bancos publicos com carteiras comerciais,
compromissados com performance, como € o caso do BB, fragilizam o caréater social da

instituicdo. Como a busca pela rentabilidade pode, muitas vezes, ser oposta as



atividades inerentes a de um banco publico, cria-se a dicotomia em que estas
instituicdes estarédo para sempre submetidas: buscar rentabilidade aos seus acionistas
e cumprir seu papel social enquanto instituicdo publica. Tal dicotomia leva os autores a
criar uma interessante conceituagcédo, os chamados bancos estatais, que sao bancos
sob controle acionario do Estado, mas que sofrem de tendéncia a se desviar da
conduta tipica de uma instituicéo financeira publica, o que pode representar diminui¢ao
do carater social deste tipo de banco.

... um banco estatal poderia ser definido como uma institui¢do financeira hibrida,
em que, de um lado, a Iégica de atuagéo predominante é aquela tipica de um banco
privado, mas que, de outro, o controle aciondrio permanece nas mdos do Estado. A
busca e o cumprimento de objetivos definidos no dmbito das politicas publicas,
quando ocorrem, ddio-se de forma coadjuvante, secunddria e subordinada a uma
gestdo empresarial privada. (Andrade e Deos, 2007)

Em complemento a argumentacéo acima, Carvalho e Tepassé (2010) entendem
gue essa logica de atuacao privada pode ser interpretada como um bom movimento
engendrado pelos bancos publicos federais, pois ao adotar tal pratica, estes passam a
ter acesso a outras fontes de funding para suas concessdes de crédito, que podem
inclusive prover fundos para os empréstimos importantes do ponto de vista social,
como o crédito rural, ou para as micro e pequenas empresas. Estes autores entendem
gue a existéncia de bancos publicos como bancos multiplos é positiva, com capacidade
de contribuir para o desenvolvimento do pais e para a conducéo da politica econémica
por argumentos como: a vantagem da capilaridade da rede comercial capaz de atingir
os beneficiarios potenciais de programas de microcrédito e crédito agricola, por
exemplo; a possibilidade deste tipo de banco acumular depésitos em situacao de crise
econdmica, onde o risco de fragilizacdo dos bancos privados pode ser minimizado com
a manutencao da concesséao de crédito de curto prazo e inter bancario pelos mesmos;
a existéncia de carteira comercial também pode ser importante no intuito de elevar a
rentabilidade média dos bancos publicos garantindo a manutencdo de carteiras de

crédito deficitarias.

Deos e Mendonca (2010) apresentam outra forma de se enxergar a importancia

de atuacgdo das instituicdes financeiras publicas, que ndo se baseia apenas na questao



da alocacéo de recursos, mas que se centra nos conceitos de instabilidade e incerteza.
Isto €, bancos publicos podem contribuir de maneira importante para contrapor e
atenuar a incerteza e a instabilidade inerente as economias capitalistas (Deos e
Mendonga, 2010, p.66). Mesmo os argumentos da “visdo n&do convencional”, termo
estabelecido pelas autoras, que engloba a linha de pensamento que parte da
interpretagdo de que os mecanismos de financiamento de decisbes de gastos
fundamentais, como o0 investimento, sdo de extrema importancia e nem sempre
assegurados pelos agentes privados, justificando a existéncia de bancos publicos, nao
sdo suficientes para compreender o potencial de atuacdo dos bancos publicos.

Uma forma mais abrangente de se analisar a atuacado dos bancos publicos pode
ser extraida a partir da teoria minskyana, a qual entende que a economia capitalista
nao tende ao equilibrio, pelo contrario, a busca dos agentes pelo seu proprio interesse
resulta na instabilidade do sistema. O desequilibrio ndo é uma variavel exogena,
ocasionada por uma “falha de mercado” introduzida de fora do sistema, isto é, ele néo
existe apenas numa situacéo especifica onde o mercado é imaturo ou incompleto, mas
trata-se de uma variavel enddgena, intrinseca ao sistema capitalista. A discussao
acerca de bancos publicos, nessa perspectiva, assume papel mais geral que a de
suprimento de falhas de mercado, pois estes podem ser pensados como instituicoes
capazes de estruturar mercados onde o setor privado reluta em atuar e assegurar
maior estabilidade ao sistema econdémico como um todo, por ndo compartilharem de

mesma logica de mercado dos bancos privados.

A seguinte passagem de Minsky evidencia a importancia do estado no sentido
de estabilizar a economia, sendo esse papel governamental propicio para a atuacao
dos bancos publicos, como uma entidade que compde a estrutura desse tipo de

governo.

Big Government is the most important reason why today’s capitalism is better than
the capitalism which gave us the Great Depression. With Big Government, a move
toward a deep depression is accompanied by a large government deficit that
sustains or increases business profits. With profits sustained, output and
employment are sustained or increased (...). However, the proportion that Big
Government is necessary does not imply that government need be as big as our



present government (...). Each structure of government has system effects (...)
(Minsky, 2008, apud Deos e Mendonga, 2010, p. 68)

Sendo assim, concluimos este capitulo configurando o arcaboucgo tedrico que
serd utilizado neste trabalho para analisar o desempenho do Banco do Brasil no
mercado de crédito no periodo de 2006 até 2010. Na mesma linha de raciocinio
apresentada pelas autoras Deos e Mendonca (2010), esta monografia trabalhard com a
idéia de que bancos publicos tém papel maior do que suprir necessidades ocasionadas
por existéncia de um mercado financeiro imaturo, devendo atuar além das chamadas
falhas de mercado. Estes bancos sdo mais importantes do que sua capacidade de
gerar externalidades positivas. N&o basta analisarmos o0s seus indicadores
microecondmicos para avaliarmos as instituicdes financeiras publicas, pois se faz
fundamental a verificacdo se estas instituicdes sdo capazes de regular a concorréncia
dos mercados em que atuam ou ainda criar novos mercados, se possuem papel
preponderante no combate a fragilizacdo do sistema financeiro, atuando
anticiclicamente, e se conseguem garantir a manutencao das concessdes de crédito
guando o sistema se encontra fragilizado. Com esta linha de pensamento buscaremos
analisar o desempenho do BB, como € a composicao de sua carteira de crédito, se ela
tem um carater social, se houve alteracdes na mesma quando o sistema financeiro se
fragilizou em 2008. Levando em consideracdo também o conceito criado por Andrade e
Deos (2007), verificaremos que a mudanca na légica de atuacdo do BB engendrada a
partir de 1995, sendo consolidada em 2006, afeta a sua capacidade de atuar conforme
0s preceitos supracitados. Apesar de ter adotado uma postura de banco publico ao
aumentar a concessao de crédito durante o periodo de crise, as decisbes deste banco
tendem mais para a légica privada do que a publica. Ainda consideraremos na analise,
os argumentos de Carvalho e Tepassé (2010) no intuito de concluir se o carater privado
gue o BB passou a ter apds sua recapitalizacdo pode ser realmente producente do

ponto de vista social.



Capitulo 2 — A trajetéria do BB de 1995 até 2010

Secdo 1 - Periodo de 1995 a 2006

O Banco do Brasil é uma instituicdo de mais de 200 anos, fundada pelo préprio
Dom Joado VI em 1808 com a vinda da corte portuguesa para o pais. Fica claro,
portanto a importancia deste banco, cuja histéria se confunde com a prépria histéria do
Brasil. Analisando brevemente a sua trajetoria, observa-se que o banco, tal qual o
conhecemos, € a sua terceira versdo. A primeira, inaugurada em 1809, foi exaurida por
saques da Corte Portuguesa em seu retorno a Lisboa em 1821, levando a sua
liquidagdo em 1833 (BB, 2010). Em 1853, outro Banco do Brasil, criado pelo Bar&o de
Maua, fundiu-se com o Banco Comercial do Rio de Janeiro, um banco comercial de
emissdo, 0 que seria a sua segunda fase. Apds 40 anos, este se uniu ao Banco da
Republica dos Estados Unidos do Brasil, criando o Banco da Republica do Brasil,

caracterizando, segundo alguns historiadores o terceiro Banco do Brasil (BB, 2010).

O BB é o maior banco brasileiro em ativos, sendo a instituicdo bancaria federal
mais diversificada, atuando em praticamente todos os segmentos do mercado
bancério, além de ser o principal agente financiador do Tesouro Nacional. Tem papel
crucial como agente do sistema de crédito rural, liderando também o crédito as
peguenas empresas e o mercado de cambio, financiando o comércio exterior, e é ainda

um dos maiores gestores de recursos de terceiros do sistema.

Esta monografia tem como por objetivo analisar a trajetoria recente do BB (2006-
2010), mas para isso € preciso relembrar momentos cruciais deste banco na historia
atual, de 1995 até 2001, pois € neste periodo que houve um importante movimento de
reorientacdo dos bancos publicos, empreitado pelo governo federal. O cenario era de
estabilidade monetaria com a implementacdo do Real, alcangcada em 1994. Neste

contexto, houve maior exigéncia de reservas compulsérias, com aumento da



inadimpléncia de clientes e queda dos ganhos inflacionarios. Surgiu assim uma crise

bancaria que atingiu tanto os bancos privados quanto os publicos (BB, 2010).

Para lidar com a situacéo, o governo federal langou, em 1995, o Plano de Acgéo
Imediata (PAI), no qual ficava explicita a necessidade de sanear os bancos publicos e
definir mais claramente o papel deles. Publicou-se também a Nota Técnica (NT) 020,
de extrema relevancia para o destino dos bancos federais. O objetivo era estabelecer
missfes, estratégias, objetivos, parametros de ajustamento e linhas de acdo para
essas instituicbes. A NT 020 definia que o BB seria o conglomerado financeiro federal,
com atribuicbes especificas de fomento agroindustrial, de fomento ao comércio
exterior, de relacionamento com o mercado financeiro internacional e de principal

agente financeiro do Tesouro Nacional. (Vidotto 2002, p.19).

Em 1995, o BB amargou profundo prejuizo, de R$4,88 bilhdes, puxado
principalmente pelo alto grau de inadimpléncia de sua carteira de crédito. Naquele
contexto, iniciaram-se medidas de saneamento implementadas pelo préprio BB, com o
intuito de reduzir despesas e ampliar receitas. Porém, em 1996 o prejuizo do banco foi
ainda maior, atingindo R$8,22 bilhdes, enquanto seu patriménio liquido era de R$ 3,97
bilhdes. E possivel afirmar que teria entrado em faléncia, se ndo fosse feita a sua
recapitalizacdo (Andrade e Deos 2007). A capitalizacdo ocorreu da forma que se
segue: emitiram-se novas agdes no valor de R$ 8 bilhdes, sendo que R$6,4 bilhdes
adquiridas pelo Tesouro Nacional, R$500 milhdes pelo BNDESPAR e o R$1,1 bilh&o
restante pela PREVI. A participacdo do Tesouro no BB passava a ser de 73%, contra
30% no ano anterior. Este movimento permitiu também a adequacao desta instituicdo
as regras de Basiléia, que definia a porcentagem minima de 8% entre o capital da
instituicdo e os ativos ponderados pelo seu risco. Em 1995, este indice era de 5,7% no

BB, enquanto em 1996, apds a recapitalizagéo atingiu 11,1%. (BB, 2010)

A partir de 1997, o banco passou a gerar lucro. O perfil da carteira de crédito
estava intimamente ligado com essa reversado realizada pelo banco. A concesséo de
crédito passou a ter como referéncia uma avaliagdo dos setores de acordo com a
analise interna do banco de sua relagédo risco-retorno, sofrendo menor influéncia

politica. Foi definida uma nova estrutura administrativa, tentando diminuir a influéncia



politica sobre as operac¢des da instituicdo. O que se afirma na literatura é que a partir
deste momento, em que o proprio BB elaborou suas regras de conduta, houve uma
aproximacgdo do perfil de sua atuagdo com o das instituicdes financeiras privadas
(Vidotto 2002). Os resultados positivos verificados nos anos seguintes pareciam
confirmar a tese de que a gestdo do crédito tornou-se mais “eficiente”. O resultado
dessa nova forma de atuacao foi a queda da participacdo do BB no total das operacoes
de crédito do sistema bancario brasileiro devido ao saneamento de seus ativos, como
mostra o grafico 1 de market share do BB em relacdo ao SFN em operacdes de crédito
e arrendamento mercantil. Em 1994, a participacdo do BB no mercado era de 19,9%,
mas caiu para 17,4% em 1995, chegando a atingir o patamar de 11,7% em 1999. O
encolhimento de sua carteira de crédito foi expressivo, de R$ 38,8 bilh6es em 1996,
para R$ 28 bilhdes em 1998. O BB chegou em 2000, como detentor de 12,5% do total
das operacdes de crédito e arrendamento mercantil do sistema financeiro brasileiro. O
gue mostra que o banco s6 conseguiu recuperar sua participacado a partir de 2001,
numa trajetoria de ganho de participacéo até 2006, quando atinge 17,7% porcentagem
equivalente a sua participacdo em 1995. Outra questdo interessante deste banco foi a
sua adequacédo ao indice de Basiléia. Em 1997, o Banco Central do Brasil elevou a
exigéncia deste indice, passando de 8% para 11%. Tal fato gerou dificuldades para o
BB se manter dentro deste requisito, como mostra o grafico 2, ficando dentro do

estabelecido somente em 1996 e 1998, e a partir de 2001.



Gréfico 1 — Market Share do BB no SFN quanto as operag¢fes de crédito e arrendamento mercantil
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Fonte: BCB. Elaboragdo propria.

Gréfico 2 - indice de Basiléia
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboragdo prépria.

Durante a segunda metade dos anos 1990, verificou-se uma tendéncia de

gestdo nos moldes da logica privada no BB engendrada pela administracdo do banco



com o intuito de reverter a dificil situagdo financeira em que se encontrava. Ao se
considerar o cenério politico econémico entdo vigente, no qual os bancos estaduais e
diversas empresas publicas foram privatizadas, o Banco do Brasil implantou uma
reestruturacdo que sugeria uma preparacao para também ser privatizado. Porém, a NT
020 esclareceu que a intencdo do governo era aproximar ao maximo a atuacao dos

bancos publicos federais a dos bancos privados. (BB, 2010)

Ao entrarmos nos anos 2000, o propésito de se imprimir um caréater privado a
gestao dessa instituicdo prosseguiu. Em 2001, com o Programa de Fortalecimento das
Instituicbes Financeiras Federais (MP 2196 de 28/06/01) procurou-se adequar 0s
bancos federais a uma forma de regulamentacdo semelhante a dos bancos privados,
medida esta que representava a continuidade das medidas de saneamento e
capitalizacado realizadas a partir de 1995, como afirma documento emitido pelo
Ministério da Fazenda (2001, apud Andrade e Deos, 2007, p. 19):

Trata-se de assegurar que as institui¢des publicas federais estejam preparadas
tanto para competir como bancos comerciais como também para desempenhar
com eficiéncia sua missdo de fomento ao desenvolvimento econémico e social dado
que sua privatizagdo neste governo é hipdtese definitivamente afastada conforme
ja se manifestou publicamente o Presidente Fernando Henrique Cardoso.

O objetivo anunciado era impor os padrdes internacionais estabelecidos pelo
acordo de Basiléia a todo o sistema bancéario brasileiro, sem excecdo. Com a
implementacdo do programa, o indice de Basiléia do BB, que em 2000 era de 8,8%,
atingiu 12,7 % em 2001, seguindo em trajetéria ascendente até 2006 com indice de
17,3%, como mostra o grafico 2. A importancia desta medida, entre outras, foi trazer
maior seguranca ao sistema bancario, por meio do melhor gerenciamento de risco das

instituicBes publicas financeiras federais. (Andrade e Deos, 2007)

Como € possivel observar nos dados da tabela 1, o BB apresenta trajetoria
condizente com o0 exposto até agora, quanto a adocdo de um novo perfil de
comportamento no periodo de 1999-2006. Fica evidente a preocupacdo crescente do
banco com uma gestdo eficiente como demonstra a evolugdo de seus indices de

rentabilidade e produtividade no grafico 3. O retorno sobre o patriménio liquido (RSPL),



que é o calculo do lucro liquido dividido pelo patriménio liquido médio, indica quanto a
empresa teve de lucro para cada unidade monetaria de Capital Proprio investido. Como
demonstrado, o BB apresentou trajetéria ascendente importante, saindo de um indice
de 11,6%, em 1999, para 32,1% em 2006, quando se consolidou a légica de atuacdo
privada desta instituicdo. O indice de eficiéncia, que expressa a relacdo entre as
despesas operacionais da instituicdo e sua receita bancaria, sendo a receita bancéria
entendida como a soma da receita de intermediacéo financeira, receita de servicos e
outras receitas operacionais, indica que as despesas operacionais tém diminuido
expressivamente em relacéo a receita bancaria, o que quer dizer ganho expressivo de
eficiéncia da instituicdo, saindo de 92,2%, em 1999, para 47,5% em 2006. O indice de
cobertura, que demonstra a capacidade de cobertura dos custos fixos apenas com as
receitas de prestacdo de servigos, indica da mesma maneira que os demais indices
sofreram expressiva melhora. Enquanto em 1999 o indice era de 55,6%, em 2006

atingiu o patamar de 112,9%.

Tabela 1 - Rentabilidade e Produtividade BB

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

RSPL

11,60%

12,80%

12,90%

22,60%

22,30%

23,00%

26,80%

32,10%

Indice de Eficiéncia

92,20%

80,90%

69,20%

59,30%

60,60%

54,20%

48,10%

47,50%

Indice de Cobertura

55,60%

56,70%

67,40%

80,30%

82,50%

93,10%

102,30%

112,90%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria.



Gréfico 3 — Evolugéo dos indices de rentabilidade e produtividade do BB
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

Em 2003, o BB registrava um excesso de patriménio liquido da ordem de R$3,4
bilhdes, o que possibilitaria crescimento de até R$30,8 bilh6es em ativos ponderados a
100% pelo risco, atendendo ao Acordo de Basiléia (BB, 2010). Com isso, recuperou a
participacao no total das operacdes de crédito no sistema bancario de 1994, que era de
19,9%. Tal movimento estava relacionado com o ciclo de crescimento do mercado de
crédito brasileiro, iniciado no ano de 2003 até 2010. Como mostra o grafico 4, houve
importante aumento da porcentagem do crédito em relacdo ao PIB no periodo. Este
incremento estava relacionado ao cenario de estabilidade econémica, que fez com que
ativos de maior liquidez e menor risco tenham se tornado menos rentaveis a medida
gue a incerteza sobre os rumos da economia diminuia. Esse movimento justificou a
maior oferta de crédito no mercado tanto por bancos publicos como por privados, pois
representa uma estratégia de busca de maior rentabilidade para seus ativos (BNDES,
2009). Para Prates e Biancareli (2009), houve apenas uma alteracdo do portfélio de
ativos destas instituicbes em busca de uma nova composicao de ativo, mais rentavel.
Porém esse movimento, de aumento da participacdo das operacfes de crédito nos
ativos totais em detrimento dos titulos e valores mobiliarios ndo ocorreu no SFN,
durante o periodo desta se¢do, como fica evidente no grafico 5. O grafico 6 mostra que

a evolucdo da participagdo das operagfes de crédito do BB em seus ativos totais €



patente, sendo, até mesmo, mais aprofundado que o movimento de expansao de
crédito vivido pelo setor bancario brasileiro no periodo, o que explica o ganho de

market share citado anteriormente.

Gréfico 4 — Relagao Crédito/PIB no Brasil (%)
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Fonte: BCB. Elaborag&o propria.

Gréfico 5 — Composigdo percentual dos ativos dos bancos comerciais brasileiros
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Fonte: BCB. Elaboracéo propria.

Gréfico 6 — Composicédo percentual dos ativos do BB
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboracgéo prépria.

Para obtermos mais subsidios que reforcem a percepcdo de mudanca na logica
de atuacdo do BB, analisamos a evolugdo do banco na captacdo de depdsitos e a
administracao de recursos de terceiros, apresentados na tabela 2, pois séo fatores que
indicam que houve mudanca na forma de enxergar o BB pelo mercado, a partir do
momento que ocorreu a melhora na gestao da empresa do ponto de vista empresarial.
Os dados indicam que houve aumento de cada item da tabela 2, ao longo de todo o
periodo, com destaque para 2003, quando o resultado desse processo para o banco foi
um ganho de credibilidade representado pelo crescimento consideravel no volume de
recursos disponibilizados a esta instituicdo financeira federal. Destaque deve ser dado
as operacdes de crédito a partir de 2003, representado pelo inicio do ciclo de crédito

vivenciado pela economia brasileira no periodo de 2006 a 2010.



Tabela 2 — Valores Patrimoniais em R$ milhdes (Valores deflacionados pelo IPCA)

Ativo 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Operacdes de Crédito 29.006 | 35.197 | 40.225| 51.470 72.819 80.240 91.288 | 117.297
Variagdo % 21,34% | 14,29% | 27,96% | 41,48% | 10,19% | 13,77% | 28,49%
Adm. de Rec. de Terceiros 33.527 | 47.967| 61.438| 66.153| 113.971| 133.000 | 163.056 | 188.200
Variacdo % 43,07% | 28,08% 7,67% | 72,28% | 16,70% | 22,60% | 15,42%

Passivo 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Depdsitos 72.214| 69.070| 73.436| 97.253| 122.138 | 123.897 | 146.220 | 163.638
Variagdo % -4,35% 6,32% | 32,43% | 25,59% 144% | 18,02% | 11,91%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

O objetivo desta secao foi qualificar a histéria recente do BB. O que se sugere é
gue houve a transformacao do banco em uma instituicho com uma légica de atuacéo
bem proxima a apresentada pelos bancos privados, como indica a evolugdo dos
indices de eficiéncia apresentados na tabela 1. Ficou evidente que o processo iniciado
pela capitalizacdo a que o BB foi submetido, em 1996, mudou sua logica de atuacéo,
aproximando-o a gestao privada. Tal fato implicou na perda inicial de market share pelo
BB nas operacdes de crédito, visto que houve a necessidade de sanear suas
operacdOes em inadimpléncia logo apos a recapitalizacdo do banco. O crescimento de
participacdo do mercado voltou a ocorrer principalmente a partir de 2003, onde houve
importante expansédo no volume de crédito concedido, o0 que resultou na conquista do
indice de 17% de market share em 2003, patamar muito préximo ao encontrado no ano
de 1997. Nao por coincidéncia, o ano de 2003 representou o inicio do ciclo de crédito
no Brasil, periodo em que os bancos em busca de maior rentabilidade para suas
operacfes, adotam a estratégia de expansdo das operacdes de crédito. O BB
acompanhou esse processo, atuando inclusive de forma mais acentuada que o0s
bancos privados, expandindo as operacdes de crédito e diminuindo a importancia dos

titulos e valores mobiliarios na composicao de seus ativos como mostram os dados.

Secédo 2 — Periodo de 2006 até 2010

O ano de 2006 foi um marco no processo de mudanca de l6gica de atuacdo que

o BB vem sofrendo desde 1995. Foi nesse ano que se verificou a consolidacdo da



atuacao do banco nos moldes da “eficiéncia” de mercado, finalizando o processo com a
oferta publica de a¢Bes no valor de R$2,3 bilhdes. A operacdo marcou a entrada do BB
no rol das empresas participantes do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, do qual
participam empresas que tém o maior grau de governanga corporativa, de acordo com
a bolsa de valores de Sdo Paulo, adotando préticas e regras societarias mais rigidas do
gue as exigidas pela legislacao brasileira.

Nesta nova oferta de acfes, o banco atingiu o nivel de 14,8% de suas acfes no
mercado free float, adequando-se aos requisitos do Novo Mercado, como mostra o
grafico 8. A nova composi¢do acionéria do BB fica evidente na tabela 3. Ela demonstra
gue o Tesouro Nacional perdeu participacdo no controle acionario da empresa com
consequente aumento de participacdo tanto do capital privado nacional como do capital
estrangeiro. O grafico 7 evidencia a mudanca da composicdo acionaria do BB em
termos percentuais. Essa nova composi¢cdo, onde o capital privado adquire maior
importancia, incentiva ainda mais o comportamento de carater privado do banco. O
cumprimento destas rigidas exigéncias levou o BB a atingir resultados de exceléncia do
ponto de vista do mercado. Sendo assim, ao entrar para o rol de empresas
participantes do novo mercado, se consolida a l6gica de atuacao privada da empresa.
O BB, a partir desse momento, comprometeu-se a buscar sempre 0 maximo de
desempenho, rentabilidade aos acionistas, maximizacdo dos lucros, sendo estes
alguns dos elementos que passam a nortear as decisfes do banco. Esse compromisso
faz com que sua atuacdo como banco publico esteja subordinada a esta logica, com a

gual o banco firmou comprometimento perante o mercado.



Tabela 3 — Composic¢ao acionaria em nimero de acdes

2006 2007 2008 2009 2010
™ 566.778.036 | 1.660.334.789 | 1.684.809.058 | 1.677.309.058 | 1.693.134.063
PREVI 94.415.335 |  265.946.012 266.253.012 266.446.187 | 296.564.911
BNDES 41.604.052 64.368.679 64.005.679 62.409.779 235.119
PF 34.390.756 |  132.488.139 148.120.394 138.350.557 157.533.219
PJ 28.356.792 107.587.783 114.697.550 119.595.044 |  211.771.934
Capital Estrangeiro 59.771.452 |  245.223.867 289.150.427 | 302.921.738 |  501.489.782
Incorporagdo BNC - - - 1.677.770 -
Agdes em tesouraria - - 1.150.365 1.150.379 219
TOTAL 825.316.423 | 2.475.949.269 | 2.568.186.485 | 2.569.860.512 | 2.860.729.247
Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

Gréfico 7 —Composicao acionaria em percentual da BB
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo propria.




Gréfico 8 — Free Float do BB
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

A crise financeira que atingiria 0 mundo em 2008 comecava a tomar forma em
2007. Porém, a economia brasileira vinha apresentando bons resultados, nos
possibilitando verificar queda dos juros reais e a inflagdo mantida sob controle. Em
consequéncia desse cenario macroeconémico favoravel, as agéncias de risco elevaram
o rating do pais, nos mantendo a apenas um nivel do grau de investimento (BB, 2008).
Houve oferta publica secundaria de a¢cGes de propriedade da PREVI e da BNDESPar,
contribuindo para elevar o free float para 21,7%. O lucro liquido do banco atingiu R$5,1
bilhdes, o terceiro maior do mercado, atras de Ital com R$8,47 bilh6es, o maior, e

Bradesco com R$8,01 bilhdes, em segundo.

Neste ano, o BB aderiu aos Principios do Equador, regulamentacéo
desenvolvida pela International Finance Corporation (IFC) em conjunto com os dez
maiores bancos de financiamento de projetos do mundo, com o objetivo de garantir a
sustentabilidade, o equilibrio ambiental, o impacto social e a prevencdo de acidentes
nas decisbes de concessdo de crédito (BB, 2007). Esse movimento poderia indicar
uma das caracteristicas de atuacdo de um banco publico, que € a criagdo de novos

mercados, fazendo com que os seus concorrentes privados adotassem tal medida, que



pode ser relevante do ponto de vista social. Porém, a entrada do BB se deu
tardiamente, pois Bradesco e Ital j& haviam aderido em 2004.

O ano de 2008 abrigou uma das maiores crises financeiras globais. O mundo viu
ruir os dois sistemas financeiros até entédo tidos como os mais seguros e eficientes — o
norte-americano e o europeu. A consequéncia imediata foi falta de liquidez. O mundo
se encheu de temores e expectativas pelo porvir. O Brasil teve bom desempenho frente
aos desafios a que sua economia e sistema financeiro foram submetidos. O problema
de liquidez afetou somente os bancos de pequeno porte e as medidas lastreadas nos
indices de compulsoério do Pais, que o Banco Central do Brasil editou para garantir a
monetizacédo do sistema, foram suficientes para manter o equilibrio do sistema. Neste
ano (2008), foi aprovada a Medida Provisoéria 443, que autorizou o Banco do Brasil,
pela primeira vez em sua histéria, a comprar participacdo de bancos e outras
instituicdes financeiras (BB, 2010). Isso possibilitou ao BB a aquisicdo do Banco Nossa
Caixa, 0 que reforgcou sua presenca no ranking do setor bancario no Estado de S&o
Paulo, o mais importante do Pais. Além disso, o ano de 2008 testemunhou
incorporacao pelo Banco do Brasil dos bancos do Estado do Piaui (BEP) e do Estado
de Santa Catarina (Besc) (BB, 2008). Essas aquisicbes podem ser entendidas como
um movimento de manutencdo da estabilidade do sistema financeiro pelo BB, mas
também como uma forma de acentuar sua presenca, expandindo seus ativos e

conquistando market share.

Em 2009, o BB divulgou resultado recorde na historia do mercado bancario
brasileiro, até entdo: R$10,15 bilhdes. Ao mesmo tempo, se consolidou como maior
banco em ativos da América Latina, com R$708,5 bilhdes, sendo ainda o maior
participante do mercado de crédito, com 20,1%. Vale notar que a incorporacdao do
banco Nossa Caixa e a aquisicdo de 50% das ac¢Bes do banco Votorantim tém
importante influéncia no resultado. Tal desempenho veio em conjunto com o
alinhamento de suas diretrizes com a politica anticiclica do governo. Este alinhamento
resultou em importante movimento de expansao na oferta de crédito. A carteira de
crédito ampliada do BB, que inclui as carteiras dos bancos Nossa Caixa e Votorantim,

atingiu o valor de R$320,7 bilhdes, evolucdo de 35,2% em relacdo ao ano anterior. O



resultado desta atingiu o volume de R$300,8 bilhdes, numero 33,8% maior que 2008.
Isto s6 foi possivel gragcas a expansao da base de depdsitos da empresa, que atingiu o
valor de R$337,6 bilhdes, volume 24,6% maior do que em 2008. Esta expanséo tem
forte relacdo com a expansdo do crédito pessoal, que cresceu 84,24%, em termos
reais, devido ao alongamento dos prazos e reducdo das taxas de juros, em
cumprimento a requisicdo do governo federal. Podemos aqui destacar o crédito
consignado, modalidade que o valor da parcela é debitado diretamente da folha de
pagamento do cliente, que cresceu 107,2%, fato que contribuiu para a estabilizacao
dos indices de inadimpléncia da carteira total (BB, 2009).

Durante este periodo, houve forte requisicdo por parte do governo para que 0s
bancos reduzissem seu spread. O spread é entendido como a diferenca entre 0s juros
gue o0 banco paga na captacdo de recursos e 0 que ele cobra na concessao de
empréstimo. Banco Central (2008) passou a descriminar o spread bancario entre os
bancos privados (12 maiores instituicbes) e os bancos publicos (Caixa Econbémica
Federal e BB). Conforme o grafico 9 evidencia, a forma de influenciar a baixa deste
indice no mercado bancario foi através dos bancos publicos. No periodo pré-crise, 0s
bancos publicos cobravam um spread sensivelmente mais alto do que os bancos
privados, fato que se altera apos a crise de 2008, conforme determinacdo do governo
Lula, resultando em inversdo dos dados, sendo que, em 2011, os bancos publicos
diminuiram seu spread para 21,11%, enquanto 0s bancos privados praticavam a taxa
de 30,51%. Além da manutencdo da concessdo de crédito durante a crise, um
importante papel desempenhado por bancos publicos, como definem Deos e
Mendonca (2010), o BB, em conjunto com a Caixa Econdmica Federal, foi capaz de
atuar no sentido de regular a concorréncia do mercado bancario. Ao adotar postura
diversa do mercado, o BB influencia diretamente na decisdo do spread praticado pelo
mercado, pois a sua diferenca pode implicar em perda de market share pelos bancos

privados.



Gréfico 9 — Spread Bancério: bancos privados x bancos publicos (%)
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

Em 2010, registrou-se recuperacdo da atividade econdmica gracas as
caracteristicas do mercado financeiro brasileiro e as politicas de emergéncia adotadas
por nosso governo, com destague para a manutencdo do crédito pelos bancos
publicos. Essa recuperacdo ocorreu apesar das duvidas quanto a sustentabilidade
fiscal de alguns paises europeus, que afetaram a estabilidade financeira do mundo. Em
consequéncia dessa recuperacdo, houve reversdo das politicas anticiclicas adotadas
pelo governo em 2008/2009. A economia brasileira apresentou bom desempenho nos
mercados de trabalho e de crédito, incentivando a demanda domeéstica. Nesta
conjuntura, verificou-se relevante expansao do crédito, liderada pelos bancos publicos.
A rapida expansdo da demanda pressionou 0s precos, deteriorando a expectativa
futura em relacdo a taxa de inflagdo, resultando em alta da taxa SELIC ao longo do

ano. (BB, 2010)

Um importante movimento no mercado financeiro foi o lancamento da nova
bandeira de cartdo de crédito pelo BB, em conjunto com o Bradesco, a Elo. Tal medida
€ vista pelo BB como resultado das a¢des do governo para aumentar a concorréncia no

setor, o que pode significar um movimento do BB tipico de banco publico: o de regular



a concorréncia do mercado de cartbes de crédito, dependendo dos resultados que

serdo verificados a partir de 2011.

O banco atingiu lucro recorde em sua historia, atingindo o valor de R$11,7

bilhes. Foi consolidada a lideranga em Ativos Totais, cujo valor foi de R$811,2 bilhdes.

Uma nova oferta publica de acdes foi efetivada, aumentando o capital da empresa em

R$8 bilhdes, atingindo o nivel de free float de 30,4%. Com isso, o BB atingiu o nivel I

do Novo Mercado da BMF&BOVESPA, o mais alto compromisso com a governanga

corporativa (BB, 2010).

Tabela 4 — Destaques Patrimoniais em RS milhdes (Valores deflacionados pelo IPCA)

2006 2007 2008 2009 2010 Variacdo (2006-2010)
Ativos Totais 305.306 382.596 539.768 738.450 857.493 180,86%
Variacdo % 25,32% 41,08% 36,81% 16,12%
Carteira de Crédito 137.178 167.433 239.165 334.960 404.607 194,95%
Variagdo % 22,06% 42,84% 40,05% 20,79%
Titulos e Valores Mobiliarios 75.316 78.352 77.902 129.584 149.938 99,08%
Variacéo % 4,03% -0,57% 66,34% 15,71%
Dep6sitos 168.642 204.302 306.967 366.408 392.327 139,66%
Variacéo % 21,15% 50,25% 19,36% 7,07%
*A Vista 40.100 53.449 55.323 58.842 66.183 65,04%
Variacéo % 33,29% 3,51% 6,36% 12,48%
*De Poupanca 37.808 47.719 58.515 78.938 93.056 146,12%
Variagdo % 26,21% 22,62% 34,90% 17,88%
*Interfinanceiros 5.048 5.314 15.001 12.109 19.800 292,23%
Variacéo % 5,27% 182,29% -19,28% 63,51%
*A Prazo 79.531 89.603 159.691 201.682 213.288 168,18%
Variacéo % 12,66% 78,22% 26,30% 5,75%
Captacdes no Mercado Aberto 50.771 75.298 97.277 167.608 148.175 191,85%
Variagéo % 48,31% 29,19% 72,30% -11,59%
Patriménio Liquido 21.385 25.279 31.851 37.643 52.570 145,83%
Variagéo % 18,21% 26,00% 18,18% 39,65%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo propria.



Tabela 5 - Rentabilidade e Produtividade BB
Rentabilidade e Produtividade BB

2006 2007 2008 2009 2010

RSPL 32,10% 22,50% 32,50% 30,70% 27,00%

Indice de Eficiéncia 47,50% 51,40% 41,90% 43,40% 42,60%

Indice de Cobertura 112,90% | 108,10% | 121,70% | 128,20% | 133,00%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

Ap0s situar o desempenho do BB ao longo do periodo, focaremos na atuacao do
Banco, principalmente, no mercado de crédito. Como os dados das tabelas 4 e 5
mostram, o BB apresentou bom desempenho até este ponto de sua histéria, atingindo
0 mais alto grau de governanga corporativa, de acordo com os critérios adotados e
publicados pela BMF&BOVESPA, demonstrando que a logica de atuacéo privada se
instalou na gestdo da empresa estatal, conduzindo a instituicdo financeira federal a
resultados consistentemente crescentes. E possivel observar crescimento das
operacgOes de crédito, principalmente durante a crise de 2008/2009, onde o banco, em
atendimento a demanda do governo federal, apresentou crescimento de sua carteira de
crédito de 42,84%, de 2007 para 2008, e 40,05%, de 2008 para 2009. A consequéncia
deste movimento dos bancos publicos é o ganho de participacdo de mercado, como se
observa no grafico 10 elaborado pelo BCB (2010). O crescimento das operacoes de
crédito observado a partir de 2003, fendbmeno denominado de ciclo de expansao do
crédito, se aprofunda neste periodo de 2006 a 2010, como se observa no gréafico 11.
No BB esta mudanca de composicdo dos ativos da instituicdo € ligeiramente mais
acentuada, dada a atuacao anticiclica do BB no periodo de crise. Enquanto no SFN, a
expansdo das operacfes de crédito na composicdo dos ativos totais foi de 10% no
periodo de 2006 a 2010; no BB esta expanséao foi de quase 12%, como evidencia o
grafico 12. Lembrando que essa mudanca de composicao dos ativos totais foi iniciada
no periodo anterior, no caso do BB. No caso do SFN, essa mudanca fica mais evidente

durante o periodo analisado por esta secéo.



Gréfico 10 — Participac@o por segmento nos Empréstimos Totais
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Fonte: BCB (2010).,

Gréfico 11 — Composicgao percentual dos ativos dos bancos comerciais brasileiros
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Fonte: BCB. Elaborag&o propria.



Gréfico 12 — Composicgdo percentual dos ativos do BB

100,0% -~
90,0% '/

80,0% + %8 4258 4619 448
70,0% -
60,0% -
50,0% -
40,0% - 3

N\

Outros
M operacoes de crédito

mTVM

30,0% -
20,0% -
10,0% - 2 1 1 1
0,0% . . . . .
2006 2007 2008 2009 2010

Fonte: Relatérios anuais. Elaboragéo prépria.

Fatos interessantes podem ser visualizados na tabela 4 como a expansdo na
captacdo de depoésitos pelo BB no periodo de crise, sugerindo fuga para os bancos
publicos federais, e a queda de 19,28% do Interfinanceiro em 2008, indicando que uma
caracteristica da crise, a de crise de confianca no sistema bancario brasileiro,
resultando na diminuicdo da interacdo entre as instituicdes financeiras. Interessante
notar que apesar desta crise, 0 BB continuou apresentando queda do indice de
eficiéncia e aumento do indice de cobertura. Portanto, é factivel entender que do ponto
de vista de mercado, o BB vem apresentando resultados expressivos atestando sua
eficiéncia equiparavel aos bancos privados. Quando analisamos os indicadores do
Banco do Brasil, ndo observamos a baixa eficiéncia apontada como inerente aos
bancos publicos dentro da visdo tedrica das instituicdes multilaterais, como é possivel
verificar na tabela 6 a seguir, que compara os indices de desempenho do BB em
relacdo aos dois maiores bancos brasileiros privados (Iltat e Bradesco). De acordo com
a tabela 6, 0 RSPL do BB é maior que os dos outros dois bancos privados, mostrando
gue o BB é capaz de gerar rentabilidade para seus acionistas como fazem os bancos
privados, até mais que os dois maiores bancos privados brasileiros. Analisando o0s
indices de eficiéncia, é possivel afirmar que a relacdo custos com pessoal/receitas do

BB tem um desempenho melhor que os demais bancos analisados. O indice de



Basiléia do BB mostra menor conservadorismo, pois o indice € menor que os dos
outros dois bancos, sem, porém, implicar em riscos maiores, como mostra seu indice
de inadimpléncia, que € menor que os dos dois bancos privados. O que os dados
sugerem é que esse tipo de teoria ndo é mais adequada, pelo menos em relacdo ao
BB. Claro que este banco sofreu um processo de mudanca intrinsecamente ligado a
sua logica de atuacdo como ja apontado por Andrade e Deos (2007), o que afetou a
sua forma de atuar do ponto de vista sistémico.

Tabela 6 - Tabela comparativa dos indices de desempenho em 2009 e 2010

Banco do Brasil Itatl Unibanco Bradesco
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Retorno sobre o Patriménio Liquido 27% | 30,7%% | 24,10% | 21,40% | 25,80% | 23,80%
Retorno sobre Ativos 1,50% 1,70% 2% 1,60% 2,40% 2,10%
indice de Basiléia (Solvabilidade) 14,10% | 13,70% | 15,40% | 16,70% | 18,80% | 15,60%
indice de Eficiéncia 42,60% | 40,70% | 48,80% | 47,20% | 42,10% | 43,10%
indice de Inadimpléncia (90 dias) 2,30% 3,30% 4,20% 5,60% 3,60% 4,90%

Fonte: Relatérios anuais de cada instituicdo. Elaboragéo prépria



Tabela 7 — Carteira de crédito em R$ milhdes (Valores deflacionados pelo IPCA)

2006 2007 2008 2009 2010 Variacdo (2006-2010)

No pais: 124.628 155.624 222.028 299.144 338.600 171,69%
Variacdo % 24,87% 42,67% 34,73% 13,19%
PF 24.721 33.339 51.930 95.674 113.100 357,51%
Variacdo % 34,86% 55,76% 84,24% 18,21%
PJ 53.484 70.013 107.637 130.588 149.800 180,08%
Variacdo % 30,90% 53,74% 21,32% 14,71%
*MPE 18.876 25.654 37.130 46.795 50.900 169,65%
Variacdo % 35,91% 44,73% 26,03% 8,77%
*Demais 34.608 42.575 66.272 83.793 98.900 185,78%
Variacdo % 23,02% 55,66% 26,44% 18,03%
Agronegécios 46.425 54.005 67.760 69.932 75.700 63,06%
Variacdo % 16,33% 25,47% 3,21% 8,25%
Exterior 12.549 11.850 16.081 19.176 23.000 83,28%
Variacdo % -5,57% 35,70% 19,25% 19,94%

Total 137.178 174.109 252.360 334.859 388.200 182,99%
Variagdo % 26,92% 44,94% 32,69% 15,93%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria

A tabela 7 demonstra que a carteira de crédito cresceu consideravelmente como
um todo, mas principalmente na concessdo de empréstimos para Pessoa Fisica. A
carteira de agronegaocios foi a que menos cresceu no periodo, representando o menor
crescimento da carteira de crédito, sendo seguida pelos empréstimos no exterior e para
as micro e pequenas empresas. Um dado interessante, visto que dois dos setores
extremamente importantes para o desenvolvimento do pais contam com um
crescimento menor do volume de crédito concedido. O fato do crédito & Pessoa Fisica
crescer desproporcionalmente ao resto da carteira € condizente com a politica de
incentivo promovida pelo governo Lula no periodo pds-crise, 0 que justifica a quase
duplicacdo do valor concedido em 2009 em relacédo a 2008. Interessante ressaltar que
apesar do aumento expressivo no volume de crédito concedido, isto ndo significou
piora na qualidade do crédito concedido. Como € possivel observar no gréafico 8, o risco
da carteira de crédito do BB no periodo de 2006-2010 manteve-se praticamente
estavel. Inclusive, é possivel observar ligeira tendéncia de melhora, pois houve

aumento da participacdo dos créditos classificados nos niveis de AA-C, considerados



os de menor risco, enquanto houve queda na participacao dos créditos concedidos de
nivel D-H, entendidos como os de maior risco. Como mostra o grafico 9, houve
mudanca na composicdo da Carteira de Crédito no periodo de 2006 a 2010. As
mudancas mais expressivas sdo o aumento de importadncia do crédito PF e a

diminuicé@o da relevancia do crédito rural.

Gréfico 8 — Carteira de crédito por nivel de risco
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria.



Gréfico 9 - Composicao da Carteira de Crédito
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria.

O crédito rural € uma das razbes da existéncia do BB como banco publico, de
acordo com o estabelecido na NT 020, porém perdeu expressividade no montante total
de crédito que esta instituicdo concede. Enquanto no ano de 2006, esse segmento de
crédito representava 33,84% do total da carteira, em 2010 passou a representar
19,50%. O banco usa recursos da chamada Poupanca Ouro, depoésitos a vista, do
Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO), Proger Rural, Pronaf e BNDES/FINAME para o fornecimento de
crédito agricola. O Tesouro Nacional paga ao banco, na forma de equalizacdo, a
diferenca entre os custos de captacao, os riscos, 0s custos administrativos e tributarios
e o valor cobrado do tomador de crédito. Enquanto, o crédito rural aumentou 63,06%,
os depdsitos de poupanca cresceram 136,16%, de acordo com os dados da tabela 4.
Retomando os argumentos de Carvalho e Tepassé (2010), o aumento de eficiéncia dos
bancos publicos geraria mais fundos para aumentar a concessado de crédito para 0s

segmentos prioritarios do ponto de vista social, porém o que se verificou é que apesar



de ter havido expressivo aumento da captacdo de poupanca, um dos principais fundos
de captacdo para a concessdo do crédito rural, 0 aumento na concessao de crédito
agricola foi menos expressivo. Isto €, apesar do aumento da captacdo, ndo houve
conversdao em aumento de volume de crédito rural concedido. Porém, se analisarmos a
participacdo do BB no mercado de crédito rural, veremos que sua participacdo sofreu
pequena variacdo, como mostra o grafico 10. Ou se verificarmos o direcionamento do
crédito do SFN, observaremos que a queda de participacdo do crédito rural, apesar de
menos acentuada, € sistémica, como mostra o gréafico 11. Tal fato indica o foco do BB,
principalmente, para linhas de crédito PF em atendimento a demanda do governo
federal durante a crise.

Gréfico 10 — Market Share do BB no mercado de crédito rural
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Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria.



Gréfico 11 — Participag&o do crédito rural no total de crédito concedido pelo SFN (%)
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Fonte: BCB. Elaborag&o propria.

Especial destaque deve ser dado ao BB como principal agente financeiro do
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF), que em 2010
atingiu o saldo de carteira de R$17,1 bilhdes, como mostra a tabela 8. Também se
destaca o fato do maior crescimento ter sido na concessao de crédito para 0 comeércio

e industria de produtos agropecuarios, impressionantes 163,34%.

Tabela 8 — Carteira de Crédito de Agronegdécios em R$ milhdes (Valores deflacionados pelo IPCA)

2006 2007 2008 2009 2010 Variagéo (2006-2010)

Custeio Agropecudario 14.741 15.979 18.952 18.485 16.704 13,32%
Variagéo % 8,40% | 18,61% -2,46% | -9,63%
Com. e Ind. de Prod. Agropec. 6.337 9.796 15.812 12.854 16.689 163,34%
Variacéo % 54,58% | 61,41% | -18,71% | 29,84%
Pronaf/Proger Rural 11.455 13.430 16.052 19.051 22.084 92,79%
Variacéo % 17,24% | 19,52% 18,68% | 15,92%
FCO Rural 3.937 4.316 5.994 5.617 5.732 45,59%
Variacéo % 9,63% | 38,88% -6,29% 2,05%
BNDES/Finame Rural 4.495 4.259 4.852 6.989 6.749 50,15%
Variagéo % -5,25% | 13,92% 44,04% | -3,43%
Outros 5.459 6.278 6.097 6.242 7.057 29,28%
Variagéo % 15,00% | -2,88% 2,38% | 13,06%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo propria.



Quanto ao crédito ao segmento PJ, verificamos um aumento de 180,08% no
volume de concessdo de crédito, sendo que para as médias e grandes empresas a
evolucao foi de 185,78%, enquanto para as micros e pequenas empresas (MPE) o
aumento foi de 169,65%. Apesar da evolucdo no montante de crédito concedido ao
segmento MPE, este manteve um nivel de participacdo total na carteira de crédito
praticamente estavel, sendo que em 2006 era de 13,76% e passou para 13,11%,
condizente com a evolugdo mais expressiva no crédito as médias e grandes empresas.
Com o objetivo de destacar as operacdes do banco que mais se relacionam com seu
carater social podemos destaca-lo na importante funcdo de intermediario financeiro
entre 0 BNDES e as empresas. A instituicdo Financeira Federal é lider em desembolso
de operacdes de crédito com o BNDES, constituindo-se como principal parceiro do

banco de fomento no mercado.

Outro segmento prioritario para o desenvolvimento do pais é o crédito ao
comeércio exterior. O BB também se manteve lider neste nicho durante todo o periodo.
Apesar da tabela 9 demonstrar que o financiamento a exportacdo tem participacao
pequena no total da carteira PJ e ter crescido apenas 18,05% em volume de
contratacdes no periodo de 2006 a 2010, em 2006, o banco detinha 31,7% do market
share em financiamento a exportacdo, mais especificamente em Adiantamento sobre
Contratos de Cambio (ACC) e Adiantamento sobre Cambiais Entregues (ACE), sendo
gue, em 2010, o market share foi de 33,6% (Relatério anual BB 2010), confirmando a
sua lideranca no segmento em todo o periodo. Em decorréncia da crise de 2008, é
possivel verificar que houve uma queda expressiva no volume contratado de ACC em
2009. Tal queda, de 28,19%, teve impacto importante no resultado da variacdo de 2006
a 2010, pois o crescimento esta linha vinha sendo mais expressivo, anteriormente a
crise, como por exemplo o crescimento de 2007 para 2008, que foi de 49,92%. O que
nos permiti inferir que esse crescimento mais contido tem relacéo direta com a queda
da demanda por esta linha de crédito, visto que a crise atingiu diretamente as

exportacoes brasileiras (BB, 2009).



Tabela 9 — Carteira de Crédito PJ em RS milhdes (Valores deflacionados pelo IPCA)

2006 2007 2008 2009 2010 Variagdo (2006-2010)

Capital de Giro 18.868 | 27.144 | 47.015 65.801 75.630 300,84%
Variacdo % 43,86% | 73,21% 39,96% 14,94%

Investimento 9.842 13.939 | 20.409 26.225 33.046 235,77%
Variacdo % 41,63% | 46,42% 28,50% 26,01%

Recebiveis 10.535 11.694 13.718 15.214 16.257 54,32%
Variagdo % 11,00% | 17,31% 10,91% 6,86%

Conta Garantida 1.548 1.750 2.711 3.890 3.070 98,29%
Variacdo % 13,05% | 54,91% 43,49% | -21,08%

ACC/ACE 7.621 7.878 11.811 8.481 8.997 18,05%
Variacdo % 3,37% | 49,92% | -28,19% 6,08%

BNDES Exim 2.800 3.437 4.699 4.652 5.116 82,72%
Variacdo % 22,75% | 36,72% -1,00% 9,97%

Cartéo de Crédito 261 516 927 2.109 3.994 1428,68%
Variacdo % 97,70% | 79,65% | 127,51% | 89,38%

Cheque Especial 99 110 139 151 178 78,99%
Variacédo % 11,11% | 26,36% 8,63% 17,88%

Demais 1.909 1.761 1.973 4.104 3.521 84,41%
Variacédo % -7,75% | 12,04% | 108,01% | -14,21%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria.

O segmento PF, que apresentou crescimento mais expressivo no que tange ao
volume de crédito concedido, atingiu o valor de R$113,1 bilhées, em 2010, resultado
357,51% maior que o de 2006. Também cresceu na participacdo da composi¢cdo da
carteira de crédito do banco, que em 2006 era de 18,02% passou para 29,13%. Como
destacou Lapavitsas (2009), o fornecimento de crédito a pessoa fisica num contexto de
crise de liquidez, como o ocorrido em 2008/2009, é de importancia fundamental do
ponto de vista sistémico, pois ao facilitar o acesso ao consumo de bens e servicos,
gera-se renda e emprego diminuindo o efeito negativo ocasionado pela retracdo na
concessdo de crédito por parte dos bancos privados, estimulados pela crise de
confianca instalada no sistema financeiro. As linhas de crédito ligadas ao recebimento
de salario dos clientes, como o crédito consignado e o CDC Salario, sdo as principais
linhas que justificam o crescimento da carteira PF do banco. Essas linhas apresentam
crescimento importante durante todo o ciclo de crédito (2003-2010), porém se
acentuam fortemente durante a crise de 2008/2009. Essas linhas s&o importantes

também para a manutencdo da qualidade do crédito concedido pelo BB, visto que séo



linhas com importante reducdo de risco nas operacdes por estarem diretamente
relacionadas com o recebimento dos proventos do cliente. Um dado que também se
destaca na tabela 10 é o crescimento expressivo da linha de crédito de financiamento
de veiculos. Uma linha importante no sentido de manter o consumo, principalmente
durante a crise onde o governo adotou medidas com o objetivo especifico de manter o
consumo deste tipo de produto. Tal crescimento mostrou que o BB teve importante
atuacdo, focando na expansdo desta linha de crédito. Em 2008, o BB focou em
parcerias com as concessiondrias e lojas multimarcas de veiculos resultando em
crescimento de 125,35%, em 2008 (BB, 2008). Ainda em 2008, o banco adquiriu 50%
das acbes do Banco Votorantim, incorporando a sua carteira de crédito, as operacdes
de financiamento de veiculo do Banco Votorantim, uma das principais linhas deste
banco, em 2009, o que resultou em expansao desta linha na ordem de 203,51%. Ainda
dentro do segmento PF, cabe ressaltar o crédito imobiliario, que passou a ser uma
linha de crédito importante para o BB. Em 2006, houve aprovacdo para a
implementacdo desta linha de crédito no rol de produtos do banco, com inicio das
operagcbes em 2008, sendo que, em 2010, atingiu a quinta posi¢cdo no ranking das
instituicbes que atuam nos financiamentos do mercado imobiliario (BB, 2010). De
acordo com a tabela 10, sua carteira de crédito imobiliario chegou ao valor de R$3
bilhdes em 2010. Em 2009, o BB ingressou no Programa Minha Casa Minha Vida para
auxiliar no cumprimento da meta de um milhdo de casas financiadas ao amparo do
Programa do governo federal. Também de extrema relevancia € o Microcrédito,
operacles de baixo valor direcionadas ao publico de baixa renda que ndo tem acesso
as linhas de crédito convencionais. A lei 10.735/03, que regulamenta a concessao
deste tipo de crédito, dispde sobre o direcionamento de no minimo 2% dos depdsitos a
vista captados pelas instituicdes financeiras para opera¢des de microcrédito com taxas
nao maiores que 2% ao més. Como mostra a tabela 11, em 2006, o BB concedeu
R$535 milhdes neste segmento de crédito, expandindo este valor até R$1,1 bilhdo em
2010. Enquanto, esta linha de crédito representava 2,23% do total concedido ao
segmento de Pessoa Fisica em 2006, esta importante linha, do ponto de vista social,
passou a representar apenas 0,97% do total concedido ao segmento PF em 2010,

estando ainda fora do estabelecido pela lei. Em 2006, o percentual do microcrédito



concedido em relacdo aos depdsitos a vista foi de apenas 1%, chegando ao maximo de
1,77% em 2010.

Tabela 10 — Carteira de Crédito PF em RS milh&es (Valores deflacionados pelo IPCA)

2006 2007 2008 2009 2010 Variacdo (2006-2010)

Crédito Pessoal 14.296 19.297 28.183 54.350 63.438 343,75%
Variacdo % 34,98% 46,05% 92,85% | 16,72%

*Consignado 8.516 12.376 18.753 38.055 44.976 428,15%
Variacdo % 45,33% 51,53% 102,93% | 18,19%

*Empréstimo Pessoal 3.540 4.047 4.017 6.731 5.585 57,77%
Variacdo % 14,32% -0,74% 67,56% | -17,03%

*CDC Salario 2.240 2.874 6.214 9.564 12.878 474,78%
Variacdo % 28,30% | 116,21% 53,91% | 34,65%

Financiamento Imobiliario - - 85 1.595 2.951 3353,18%
Variacéo % - - 1776,47% | 85,02%

Financiamento a Veiculos 946 3.160 7.121 21.613 27.395 2797,10%
Variacédo % 234,04% | 125,35% 203,51% 26,75%

Cartdo de Crédito 2.912 3.961 8.071 9.778 11.867 307,50%
Variacdo % 36,02% | 103,76% 21,15% | 21,36%

Cheque Especial 2.178 2.394 2.626 2.537 2.598 19,29%
Variacédo % 9,92% 9,69% -3,39% 2,40%

Microcrédito 414 582 544 702 1.123 171,35%
Variacédo % 40,58% -6,53% 29,04% 59,97%

Demais 3.975 3.945 4.499 5.090 3.724 -6,31%
Variagéo % -0,75% 14,04% 13,14% | -26,84%

Fonte: Relatérios anuais. Elaboracéo prépria.

Os dados apresentados mostram que o BB teve atuacdo consistente com a
demanda do governo federal de manutencéo do crédito, o que qualifica tal atitude como
tipica de um banco publico. Notou-se que os créditos que sao prioritarios para o BB,
conforme definido pela NT 020, perderam expressividade na composicao da carteira de
crédito da instituicdo. Os dados sugerem que o foco do banco foi na ampliacdo das
linhas de crédito a PF durante a crise de 2008/2009, com especial destaque para o
crédito consignado, produto implementado no inicio do ciclo de expansdo do crédito,
em 2003 (Prates e Biancharelli, 2009). Essa linha de crédito tem importancia no sentido

de manter o financiamento do consumo durante a crise financeira, porém sem afetar



intensamente a qualidade de crédito concedido, devido a caracteristica de baixo risco
que o crédito consignado possui. Outros tipos de créditos importantes como o
financiamento imobilidrio e o microcrédito, apresentam trajetoria ascendente de volume
de concessao expressivo, porém sua participacdo no total da carteira ainda € bastante
baixa. Como contraponto, € patente o crescimento da concessao de crédito por meio
do cartdo de crédito, linha certamente mais rentavel, apresentando crescimento no
volume concedido de 307,50%, crescimento inferior apenas aos CDC Salario e crédito
consignado, linhas de crédito PF de consumo diretamente vinculados ao recebimento
de salario dos clientes com baixo de risco de inadimpléncia, que apresentou
crescimento desde sua instalacdo em 2003 e se intensificou, em 2009, durante a crise.

Portanto, é possivel inferir que o BB apresentou uma mudanca interessante
durante o periodo em destaque nesta secdo, principalmente durante a crise de
2008/2009, atuando no sentido de manter a oferta de crédito mesmo num cenario de
incerteza e instabilidade. A expansdo no volume de operacfes de crédito ndo tem
apenas a crise como justificativa, ha de se levar em consideracéo o ciclo de expansao
do crédito na economia brasileira vivido no periodo de 2003 até 2010. Tal ciclo
significou que ndo s6 o BB, mas o Sistema Financeiro Nacional como um todo
expandiu a concessao de crédito, em consequéncia de um cenario macroecondémico
mais estavel, onde os titulos e valores mobiliarios perderam capacidade de gerar
rentabilidade com risco consideravelmente baixo como acontecia anteriormente.
Também interessante, é a trajetoria descendente do spread cobrado pelo BB,
sugerindo que ha uma tentativa de regular a concorréncia no mercado de crédito,
apesar de o spread dos bancos privados ainda ndo ter apresentado uma reacéo a este

movimento do BB, o que nos impede de concluir a eficacia desta medida.

Como contra-argumento, foi possivel verificar alguns pontos em que o BB
poderia ter avancado em sua atuacdo enquanto banco publico, porém, ndo o fez,

durante o periodo analisado. A adocdo dos Principios do Equador®, que ocorre em
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Sdo critérios minimos, definidos pela International Finance Corporation, para a concessao de crédito
assegurando que os projetos financiados sejam desenvolvidos de forma responsavel do ponto de vista social e
ambiental.



2007, é uma medida interessante, que poderia sinalizar a busca do BB pela regulagéo
da concorréncia no mercado por adotar medidas inovadoras, como este Principio,
porém esta foi tardia uma vez que as instituicées privadas como o Ital e o Bradesco ja
haviam aderido em 2004, ndo indicando, portanto, o comportamento de banco publico.
O microcrédito € um instrumento importante na inclusdo bancaria de parte da
sociedade com renda mais baixa, sendo um objetivo explicito da politica de crédito do
governo brasileiro, como a definicdo da lei 7.305/03, porém o seu volume de concessao
€ baixo comparativamente ao total concedido pelo banco, sugerindo que o banco nao
atuou como um banco publico no sentido de operacionalizar uma politica publica do
governo. O comeércio exterior € extremamente importante para o pais, porém o volume
de crédito concedido para o financiamento das exportacdes pelo BB apresentou baixo
crescimento em relacdo as demais linhas, de apenas 18,05% no periodo de 2006 a
2010.



Conclusao

Norteados pelo entendimento feito na discussédo do primeiro capitulo de que um
banco publico deve possuir papel preponderante no combate a fragilizacdo do sistema
financeiro, atuando anticiclicamente; que deve ter a capacidade de regular a
concorréncia dos mercados em que atua, assim como criar novos mercados; e que
deva garantir a manutencdo das concessdes de crédito quando o sistema se encontra
fragilizado, iremos concluir se o BB se enquadrou nestes termos, com base nos dados

apresentados no capitulo anterior.

Quanto a atuacgéo anticiclica, ficou evidente a importancia do BB no mercado de
credito PF. Enquanto o mercado adotava uma posi¢céao defensiva, o0 BB expandiu a sua
oferta, aumentando o volume emprestado em 84,24% entre 2008 e 2009, conquistando
em conjunto com as demais instituicOes federais publicas, principalmente a Caixa
Econdmica Federal, maior participacdo no mercado de crédito Sendo que o aumento
do volume de crédito concedido ndo implicou em piora na qualidade da carteira de
crédito do banco. Cabe a ressalva de que foi necessaria a queda do presidente Antonio
Francisco de Lima Neto e posse de novo presidente Aldemir Bendine, alinhado com as
determinacdes do governo Lula quanto a ampliacdo da concessdo de crédito (Valor
Econbmico, 08/04/2008), para que o BB perseguisse as determinacdes da politica
anticiclica do governo. Isso sugere que a légica de atuacdo privada ainda é

preponderante nas decisdes do banco

No que tange a regulacdo da concorréncia ou criacdo de novos mercados, nao
h& evidéncia empirica localizada por esta monografia que apdie o argumento de que o
BB atue neste sentido. O banco teve o importante papel ndo s6 na manutencdo da
concessao do crédito durante a crise, mas também na reducdo do spread praticado.
Essa medida foi adotada em conjunto com a Caixa Econémica Federal. Porém, pelo
gue se verificou é que essa reducgdo ainda néo teve efeito completo na regulacdo da
concorréncia no mercado bancério, pois de 2009 para 2010, houve aumento do spread

cobrado pelos bancos privados. Algo, também, a ser analisado no futuro é a criagdo da



nova bandeira de cartdo de crédito Elo, que de acordo com o Relatério Anual do BB em
2010 esta em paralelo com as acdes do governo para aumentar a concorréncia do
setor. Concessao de linhas de crédito prioritarias do ponto de vista social como crédito
rural, financiamento a exportacdo, crédito as MPE, microcrédito ou crédito imobiliario,
tém presenca importante do BB, mas esta ndo € pioneira ou tem expressividade na
composicdo da carteira de crédito do banco. Algo a ser reparado € a lideranca deste
banco no repasse dos recursos do BNDES no segmento de atacado. Tal movimento
pode indicar uma participagdo do banco no intuito de prolongar prazos e reduzir taxas
de financiamento para empresas de qualquer porte, porém seria necessaria anlise das
demais instituicdes financeiras para verificar se tal movimento do BB cria novas linhas

de crédito ao segmento PJ pelas instituicbes privadas.

F evidente também a importancia da existéncia do banco para atuar em
momentos de fragilidade financeira como foi a crise de 2008, quando o BB teve
atuacao fundamental na concesséo de crédito num momento em que as instituicoes
financeiras privadas retrairam o credito em consequéncia da crise de confianca que

estava tomando forma no cenario tanto internacional como nacional.

Acreditamos haver espaco para o BB confirmar sua posi¢cdo de banco publico,
isto é, aprofundar o seu carater sistémico tdo importante para o desenvolvimento do
pais. Expandir o financiamento aos setores prioritarios definidos pela NT 020, liderar o
processo de instalacdo do fornecimento de crédito de longo prazo até o momento
inexistente, ou incipiente no pais, sdo algumas das medidas que deveriam ser
consideradas por esta instituicdo financeira federal no intuito de aprofundar sua

participacédo no desenvolvimento efetivo do pais.

Por fim, concluimos que a existéncia do BB é vital para manter a estabilidade do
sistema financeiro pela sua capacidade de acao anticiclica, como ja provou em
2008/2009, o que nos faz contrarios ao argumento apresentado na introducdo desta
monografia por Nébrega (2009). Porém, a sua rationale tipicamente privada sugere que
a perseguicdo da rentabilidade maxima aos acionistas da empresa, ainda preponderam
sobre a atuacao tipicamente publica da instituicdo. Parece haver espaco para o BB

avancar na conquista dos objetivos tipicos de um banco publico, desde que haja a



cobranca clara do governo federal quanto a forma desta instituicdo atuar. Isto é
possivel, pois 0s seus numeros mostram que ha espaco para implementacdo de
medidas que caracterizem o BB como um banco publico dentro da perspectiva formada
por Deos e Mendonga (2010), mesmo que implique em menor rentabilidade, pois tais
medidas poderiam ser cobertas pelos 6timos resultados de seus produtos tipicos de
bancos comerciais, seguindo a linha de raciocinio de Carvalho e Tepassé (2010).
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