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Introducao

Levando-se em conta o nimero e a variedade de paises que recentemente
apresentaram algum tipo de problema com seu sistema bancario, pode-se
constatar que a possibilidade de crise bancaria tornou-se um dos problemas
macroecondmicos mais importantes na década de 90. Ao mesmo tempo, a
existéncia de uma supervisdo de bancos confiavel passou a ser considerada um
dos requisitos criticos para a consolidagdo da estabilidade monetaria. Tanto uma
situac&o de recessao pode ser agravada por uma crise bancaria, como esta pode
ser a origem das dificuldades macroecondmicas. O Brasil ndo ficou imune a estas
turbuléncias, seja devido aos efeitos do Plano Real sobre a salde financeira dos
bancos (politica monetaria restritiva, aliada aos efeitos da desregulamentacéo
bancaria ocorrida a partir de 1989, que permitiu o surgimentc de um numero
excessivo de instituigGes financeiras), seja devido ao aparecimento de problemas
bancarios, os quais ficaram camuflados pelo longo periodo de inflagéo elevada e
que vieram a tona com a estabilidade.

Os bancos sdo empresas peculiares. De um lado, operam no sistema de
“reserva fracionaria”, ou seja, emprestam parte do que recebem como deposito a
vista. De outro, funcionam altamente alavancados, isto &, seus patrimdnios liquidos
sd0 muito inferiores ao total dos ativos. Os riscos de insolvéncia e de iliquidez
afetam de maneira significativa estas empresas. Diversos fatores aumentaram tais
riscos nos dltimos anos. Para comecar, houve inegavel aumento da concorréncia
na industria bancaria. Entre 1990 e 1994, 0 nimero de bancos que receberam
depdsitos do publico cresceu 6,5% e o nimero de agéncias, 7,9%; analogamente
os intermediarios financeiros nao-bancarios aumentaram 53,2% e os fundos
mutuos de investimento, que oferecem aplicagies competitivas com os depdsitos
bancarios, tiveram um incremento de 276%.'Devido ao acréscimo da competigéo,
0s bancos passaram a pagar taxas de juros mais elevadas na capta¢do de
recursos e, por outro lado, expandiram suas carteiras de empréstimo algumas
vezes as custas da diminuigao da qualidade dos creditos.

A maior competicdo pode ter induzido a um comportamento mais arriscado por
parte dos bancos. A suposi¢éo, baseada em episodios anteriores, de gue o Estado
acabaria por cobrir eventuais prejuizos e impediria as faléncias, talvez tenha

! Conjuntura Econdmica ,Carta do Ibre,p.3 , dezembro de 1995.



contribuido também para o comportamento. A isso se deve adicionar as
dificuldades de ajuste do sistema a um ambiente de baixa inflagdo. Os bancos séo
especialmente beneficiados pela inflagdo, pois estdo autorizados a emprestar a
juros a maior parte do que recebem como depositos ndo-remunerados.



Capitulo Primeiro

Bancos Privados no Brasil (1990-1994)

O objetivo deste capitulo é caracterizar a evolugdo dos bancos
comerciais e mttiplos, no periodo que vai de 1990 a 1994.2 Sera analisada a
estrutura ativa e passiva dessas instituicdes, além do comportamento das
receitas, lucros e da taxa de rentabilidade.

A analise feita pelo autor refere-se ao sistema bancario como um todo
mas, como os bancos de varejo representaram cerca de 90% das instituigbes
financeiras do sistema financeiro privado durante o periodo analisado,
consideramos valida a utilizac&o destes dados para a presente analise.

Em 1890, os bancos multiplos ja eram as instituigGes mais representativas
no conjunto do sistema financeiro nacional, respondendo por 77,5% das
institui¢cdes financeiras privadas. Os bancos comerciais representavam 11,5%
das instituigdes, respondendo juntamente com os bancos multiplos por 89%
das instituicbes. Durante o periodo estudado, os bancos miultiplos

aumentaram gradativamente sua pariicipacdo, chegando a responder por

94% das instituigGes financeiras privadas em 1995 .
Tabela 1.1

Brasil: Distribui¢do dos Ativos Totais dos Bancos Privados
por Tipo de Instituicao (1990 - 1994)

Posicao em final de periodo (porcentagemy)

Tipo de Instituicio 1990 1991 1992 1993 1994
Bancos Miltiplos 7755 The 803 833 Exy
Bancos Comerciais 11,5 11,9 10,9 9.7 7.7
Bancos de Bancos de 43 5,5 48 4 5
Investimento
Soc. Crédito Imob. 58 4,1 31 22 2,2
Soc. Crédito Fin. e Inv. 9 1 0,9 0,8 1,7
Total 100 100 100 100 100

Fonte: Banco Central do Brasil . Suplementos Estatisticos dos Boletins Mensais de marco e setembro de
1995 & 1096, apresentados em Vieira (1998).

'y metodelogia serd semelhante 4 utilizada por ENEAMIR VIEIRA{1998). Este autor tabulou de forma sintética as informagdes

contabeis divulgadas pelo BCB.



Caracterizagdo da estrutura ativa e passiva
dos bancos comerciais e multiplos

1. 2. Fontes dos Recursos - Passivo

No ano de 1990, quando houve o bloqueio da liquidez e a politica
econdmica ganhou contornos recessivos, o Passivo Total representava 4,4%
do PIB, a pregos de 1995, R$129,8bilhGes. Neste ano, a conta Depésitos
representava 54, 6% do Passivo Total, como mostram os dados da Tabela
1.4, seguida das contas Capital Proprio e Captagbes Externas (15, 9% e
15,8% respectivamente).

Em 1991 , o Passivo total caiu, em rela¢io ao ano anterior (de R$129,8
bilhdes para R$126,3 bilhdes ), mantendo-se a participagéo relativa das
contas (houve queda da conta Depésitos, mas que foi compensada pelo
aumento do Capital Proprio e das Captagdes Externas). Isto decorreu do fato
de a economia apresentar-se estagnada e da manutencdo de uma politica
monetaria restritiva, uma vez que o Governo decidiu ndo mais recorrer a
choques econdmicos para controlar a inflagéo.

Em 1992, o Passivo total teve um aumento de R$ 21 biilhdes , passando
para R$147,3 bilhdes , aumentaram todos os saldos do Passivo, dando
destaque para Depositos e Captactes Externas (R$ 11, 5 bilhdes e R$4,9
bilhGes , respectivamente).

Em 1993, ano marcado por medidas de politica monetaria restritiva,
(aperfeigoamento das regras de recolhimento do compulsério), tendo sido,
contudo, menos recessiva a linha geral da politica econdmica. O PIB cresceu
4,1%. aumentou o poder aquisitivo dos salarios e reduziu-se a taxa de juros.
Esta retomada da atividade econdémica fez aumentar o total do Passivo das
instituigdes financeiras privadas em R$ 19,4 bilhGes , passando para R$166,7
bilhdes. O principal crescimento foi na conta Depositos, seguido pela conta
Captacgdes Externas.

Em 1994, o aumento na atividade econdmica foi acompanhado de
restricbes severas ac crédito. No terceiro trimestre, com a ocorréncia da crise
cambial mexicana, houve queda no fluxo de capitais para economias como a
brasileira , que teve dificuldades para conseguir renovagdo de empréstimos



tomados no exterior.

Com isso, diminui o Passivo das instituighes financeiras privadas de R$
166, 7 bilhées (final de 1993) para R$ 161, 9 bilhdes (final de 1994). A queda
foi pequena, mas mudou bastante a composi¢do do Passivo: ocorreu uma
queda de R$14,5 bilhGes nas CaptagSes Externas, compensada em parte
com incrementos de R$5,5 bilhGes nos Qutros Passivos, R$ 3, 0 bilhdes no
Capital Proprio e R$1,6 bilhdes na conta Depésitos .

As contas Depositos, Capital Proprio, Captagfes Externas e Repasses,
conjuntamente, tiveram participagédo entre 89, 8% e 96% durante o periodo
analisado. Durante o periodo analisado (1990-1994), os Depodsitos
representaram a principal fonte de recursos do sistema bancario no Brasil
(participagéo em torno de 50%) .

1. 3. Aplicagdes dos Recursos - Ativos

O volume total de recursos operacionalizados pelos bancos privados no
Brasil , a precos de 1995, era de R$161,6 bilhdes (1988), apresentando
tendéncia declinante até 1991, quando baixou para R$ 126,5 bilhdes,
voltando a crescer em 1992, até alcangar R$189,2 bilhGes, no final de 1995.
A aplicagdo desses recursos esteve fortemente concentrada na conta
Créditos e Titulos, cuja participagdo no total dos Ativos foi cerca de 70%,
durante quase todo o periodo. Dentre as contas do Ativo, podemos destacar:

1.3.1Créditos e Titulos

Conta mais importante do Ativo das instituicSes financeiras, corresponde
a 70% destas aplicagbes. Abrange varias formas de concessdo de crédito;
emprestimos, financiamentos, arrendamento mercantil {Operagdes de
Crédito), aquisigbes de titulos e valores mobiliarios (TVM), transagdes no
mercado aberto e interbancario, nas quais as instituigbes privadas podem
tomar/conceder crédito de/para as instituicbes financeiras oficiais. Ateé 1991 ,
apresentou tendéncia declinante, atingindo neste ano seu ponto mais baixo:
R$ 77,2 bilhdes . Foi também neste exercicio, segundo ano da crise
econdmica do Planc Collor, no qual o total dos recursos bancarios atingiu seu



menor valor : R$126,5 bilhdes .

Esta conta comegou a se recuperar em 1992, sendo esta recuperagéo
interrompida no final de 1993, onde o saldo era de R$124,7 bilhdes ,
passando para R$113,6 bilhdes no final de 1994 e atingindo R$131bilhdes
no encerramento de 1995. Seu comportamento foi semelhante ao do total dos
Ativos.

Em 1990, a conta Créditos e Titulos estava dividida em :

1. Carteira de Titulos e Valores Mobiliarios (TVM) , constituida, em grande
medida, de titulos compulsoérios relativos aos haveres financeiros bloqueados
pelo Plano Collor ;

2. Operacbes de Crédito (representavam 60, 9% do total, em 1988, caindo
sua participagio nos dois anos seguintes).

Em 1991, decresceu o volume de negocios das instituigbes financeiras
privadas, caindo em R$21 bilhdes o saldo das aplicagbes em TVM. R$9,2
bilhdes destes recursos foram destinados as institui¢des financeiras oficiais,
que se tornaram devedoras nas transag@es interfinanceiras. As operacgfes de
crédito também tiveram seu saldo baixo, durante todo o periodo, mas
aumentaram sua participagdo (para 62, 4% do total de Créditos e Titulos)
porque o total caiu de maneira acentuada.

Em 1992, extinguiram-se as reservas compulsérias decorrentes do Plano
Collor, e a reversdo da tendéncia de queda dos negdcios bancarios permitiu
um aumento de 26, 5% nas Operactes de Crédito, de 63, 0% nos Créditos a
instituigdes financeiras oficiais, além de elevar em R$8,1 bilhdes o saldo da
carteira de TVM. As Operac¢des de Crédito continuaram representando 60%
do total de Titulos e Créditos.

Em 1993, houve uma retomada da atividade econdmica, o que favoreceu
a expansdo dos negocios bancarios. Houve um aumento de R$13,9 bilhdes
nas Operacdes de Crédito ; de R$15 bilhdes nos recursos emprestados as
instituicbes financeiras oficiais e diminuigdo de R$4,2bilhes no saldo da TVM
. No total, houve um aumento de R$20,8 bilhdées na conta Créditos e Titulos .

Em 1994, apesar das restrigbes ao crédito, as Operagdes de Crédito
mantiveram crescimento, subindo de R$74,9 bilhées , em 1993, para R$79
bilhées, em 1994. O saldo da carteira TVM aumentou em R$6 biihSes |,
passando para R$29,7 bilhGes . Houve queda expressiva nos créditos as
instituicHes financeiras oficiais, que diminuiram R$21,2 bilhées .



Em 1995, houve crescimento do volume de negdcios. O saldo de Créditos
e Titulos retomou o valor de 1993; as OperagGes de Crédito atingiram R$88,4
bilhdes (valor mais alto da série), aumentou o crédito concedido as
instituigdes financeira oficiais (R$10,8 bilhdes) e houve diminuigdo na carteira
de TVM.

1.3.1.1 Titulos e Valores Mobiliarios (TVM)
A carteira de TVM foi dividida em dois blocos :

1. Titulos federais, estaduais e municipais; recolhimentos compuisorios
(decorrentes do Plano Brasil Novo) e o item Outros. Neste bloco estdo
fundamentalmente os titulos pablicos. Este bloco representa 80% do total da
TVM, e os titulos federais s&0 0 maior componente deste bloco, bem como do
total da TVM. Os titulos federais mostraram baixa participa¢éo no Ativo Total
das instituicdes financeiras privadas. Ndo sendo comum o Governo
apresentar reducdes expressivas nas suas necessidades de financiamento,
presume-se que os titulos publicos devem estar no item Outros, quando este
se mostra expressivo .

2. Certificados de Depositos Bancarios (CDB’s), debéntures, Letras
Hipotecarias Imobilidrias e Agdes. Este bloco € composto de itens mais
representativos dos titulos privados. Tem participa¢do mais modesta no total
da carteira de TVM. O principal item € a CDB(entre 10 a 20 %), seguida pelas
debéntures {cerca de 8%) .

1.3. 1.2 Operagdes de Crédito

Dados do FMI e do BIS revelaram que as Operagbes de Crédito do
sistema financeiro brasileiro, por emprestadores finais, tiveram predominancia
das instituicbes financeiras oficiais até 1990, ano em que a participagio
destas instituicbes nos depdsitos dos bancos privados caiu para 11%. No
decorrer do periodo, as instituigdes privadas aumentaram sua
representatividade, passando a responder por 44, 8% do total das OperagSes
de Credito.

Os bancos privados reverteram a sua situagdo no interbancario,



tornando-se repassadores de recursos para as instituicbes financeiras oficiais,
que chegaram a representar 20,9% do total de Créditos e Titulos das
instituigbes financeira privadas. Os principais supridores de crédito oficiais
foram o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal, representando mais
de 30% das Operacgdes de Crédito de todo o sistema financeiro nacional no
periodo .

A participagdo dos empréstimos ao setor publico, no total das Operagdes de
Crédito do sistema financeiro, caiu progressivamente, atingindo 15,6% em
1995. Ocorreu um redirecionamento do crédito, passando a maior parcela dos
recursos para o setor privado (R$ 204, 8 bilhées contra R$ 37, 8 bilhdes do
setor publico, em 1995). Ocorreu uma reversao do fenémeno de “estatizacdo
do crédito “. Além do maior risco envolvido nas operagbes com o6rgdos
publicos, a reducdo dos negocios com este setor decorreu fundamentalmente
das restricbes impostas pela autoridade monetaria ao endividamento publico.

Estas operagbes destinaram-se fundamentalmente ao setor privado. No
ano de 1995, 96, 2% das Operagdes de Credito das instituicdes financeiras
privadas estavam destinadas as empresas de capital privado. Até 1990, a
Habitacdo era o segmento que recebia a maior parcela dos créditos
concedidos. A partir de 1991 a participacdo dos créditos para este setor foi,
progressivamente, perdendo importancia até chegar a 11, 8 %, quando ja era
o segundo segmento em importdncia. A segunda maior aplicagdo das
instituigbes financeiras privadas foi na Industria. A participacdo desta na
concessao de créditos cresceu até 1993, quando representou 51, 8%. Desde
1991, foi 0 segmento que mais recebeu crédito. No final de 1994, os créditos
a Indistria cairam para 26, 1%, com ligeira recuperagac em 1995,

A partir de 1990 os créditos ao Comércio comegaram ganhar importancia,
seguindo tendéncia crescente, representando 20, 4 % dos créditos
concedidos , em 1995. Até 1991, as restrigbes ac crédito as pessoas fisicas
eram bastante elevadas. Neste ano tais restricdes foram abrandadas,
ocorrendo expansdo do crédito as pessoas fisicas, mas este ainda tinha
pequena representacdo no total de creditos . Depois da estabilidade
monetaria, atingida com o Plano Real em 1994, os créditos as pessoas fisicas
passaram a ter maior participagdo no total das operagbes dos bancos
privados, chegando no final de 1994 a 15, 5 % do total das Operagbes de
Crédito. Normalmente esta modalidade de empréstimo, embora envolva maior



risco, possibilita maiores margens de lucro para as instituigdes financeiras .

Quanto ao crédito rural, as instituicSes financeiras destinaram reduzida
parcela de emprestimos, por tratar-se de operagfes de médio e longo prazos
que envolvem riscos cujas variaveis determinantes sédo bastante complexas.
As operagdes neste segmento resultaram, em grande medida, do
cumprimento das destina¢gées minimas ao setor agricola definidas pela
autoridade monetaria.

Nos dois ultimos anos analisados (1994 e 1995) foi notdrio o destino dado
dos empréstimos para a indlstria e o comércio. Esse segmentos absorveram
41, 7% em 1994; e 54,3% dos créditos concedidos em 1995. O segundo item
em importancia foi Créditos Imobiliarios e Operagdes de Créditos a pessoas
fisicas que, somados, representaram 30, 6% em 1994; e 23, 5% em 1995.

Concluimos que as instituigdes financeiras destinaram cerca de 70% dos
seus recursos, oriundos fundamentalmente de Depositos, Captagdes
Externas e Repasses, para agentes econdmicos publicos ou privados
tomadores de crédito no mercado financeiro . Essas transferéncias foram
realizadas nas trés formas basicas de concesséo de crédito :

a) Operagbes de Crédito, que engloba as diversas transacbes de
empréstimos e financiamentos;

b) aquisicdo de Titulos e Valores Mobiliarios, modalidade em que o agente
financiado toma 0s recursos mediante a colocacéo de titulos de sua emissao
no mercado financeiro ;

c) Crédito a Instituigbes Financeiras Oficiais, (para o periodo de 1991-1995) .

As Operagdes de Créditos responderam por 55% a 70% dos recursos
intermediados, atendendo principalmente © setor privado, enquanto as
aquisicbes de TVM e os Créditos as Instituigbes Financeiras Oficiais, que
juntas representaram entre 30% a 45% dos Créditos e Titulos, constituiram
basicamente o suprimento de recursos para o setor plblico.

Quanto aos emprestadores finais , embora tenha subido continuamente, a
participagdo das instituigdes financeiras privadas no fotal das Operagées de
Crédito, estas operagdes continuaram sendo realizadas, majoritariamente
pelas instituicdes financeiras oficiais.



1. 3. 2. Ativo Fixo (Permanente)

Segunda conta mais importante do Ativo dos bancos privados, oscilou em
torno de 10% do total das aplicagbes. A maior variagdo se deu no ano de
1991, decorréncia de dois fatores :

» O total dos recursos dos bancos privados atingiu 0 montante mais baixo;
« neste ano houve corregdo monetaria menor que no ano de 1990.

Em termos absolutos, o Ativo Fixo subiu de R$11,7 bilhdes (1990) para
R$19,7 bilhGes (1991). Nos trés anos seguintes manteve-se relativamente
estavel e, em 1995, teve um aumento consideravel (R$23,2 bilhdes , contra
R$19,2 bilhGes , em 1994). Esse crescimento do Ativo Permanente vem
desde de 1986, conseqUéncia dos investimentos em automacgéo e
modernizagdo tecnoldgica, além da diversifica¢do patrimonial (caracterizada
por investimentos em empresas ndo-financeiras).

Como séo ativos destinados a garantir a operacionalidade dos bancos, ou
investimentos fora do ambito operacional, tém como contrapartida,
normalmente, o Capital Préprio (recursos dos acionistas). Durante o perfodo
analisado, houve um aumento da relagao entre Ativo Fixo e Capital Proprio,
ou seja, aumentou a imobilizagdo do Capital Proprio. Até 1991, essa relagéo
atingiu 70, 6%, sendo que a partir de 1992 o Ativo Fixo cresceu num ritmo
menor do que o Capital Préprio, de forma que a parcela deste destinada
aquele reduziu-se até o final de 1995, quando chegou a 57, 1%.

1. 3. 3 Ativo Circulante

De curto ou de longo prazos, sdo recursos que 0s bancos privados
efetivamente repassaram a terceiros ou mantiveram em Reservas. Até 1991
verificou-se um declinio deste ativo, que acompanhou tendéncia dos totais do
Ativo e do Passivo. Nos anos de 1992 e 1993 houve crescimento deste, que
caiu ligeiramente em 1994. Em 1995 ocorreu uma retomada do Ativo
Circulante, que atingiu a cifra de R$166 bilhdes .

O Capital Proéprio, liquido do Ativo Fixo, correspondeu a menos que 10%
dos Ativos Circulantes de curto e longo prazos das institui¢tes financeiras
privadas. Isto se explica pelo fato dos bancos serem intermediadores de
recursos e nao emprestadores de Capital Préprio. Revela também o grau de
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alavancagem liquida bastante superior a alavancagem ftradicional (cinco
vezes superior ao Capital Proprio, comparado com dez vezes o Capital
Préprio do periode analisado).

O Capital Proprio livre dos Ativos Fixos (ativos ciclicos, ou mantidos em
Reservas) foi de montante reduzido, comparando-se com 0 total do volume de
recursos. Isto aponta as instituicbes financeiras como canalizadoras de
recursos, essencialmente de terceiros, para agentes deficitarios tomadores de
credito. *

1. 3. 4 Moeda Estrangeira

A posigdo ativa em moeda estrangeira representa o saldo liquido da
carteira de cambio somado aos recursos que as instituigGes financeiras
possuem no exterior (nas filiais ou em outras instituicbes) . Em 1991
representavam 12, 7%do Ativo Total, e apresentaram um crescimento
relativo, pois de 19380 para 1991, diminuiu o Ativo das instituicbes financeiras.
Em 1992, diminuiu o saldo desta conta, recuperando-se em 1994 e caindo
significativamente em 1995, fator decorrente da valorizagdo da moeda
brasileira em relagéo ao délar (caiu de R$16,4 bilhdes , em 1993, para R$9,1
bilhges , em1994. Mas, na verdade, a perda foi de apenas R$ 1 bilhdes).

1. 3. 5 Reservas

Esta conta abrange disponibilidades e recolhimentos compulsérios. Ao
longo do periodo analisado, representou algo em torno de 5% do total do
Ativo das instituicbes financeiras privadas. S6 em 1994, com o aumento do
recolhimento compulsério (elevagédo das aliquotas e criagdo de novas formas
de recolhimento) essa participa¢do subiu para 10,2%, o0 que representou
R$16,5 bilndes .

Em 1985, mesmo com ¢ abrandamento da politica monetaria, o saldo
das reservas ainda ficou em R$12,5 bilhdes (6, 9% dos Ativos), um valor
bastante elevado quando comparado a 1993. Fora 1994, o nivel das

3 Em 1994/1985, diminuiu o grau de alavancagem dos bances, devido ao engquadramento do setor financeiro nos

termos do Acorde da Basiléia, que passou a fazer maiores exigéncias de capital minimo.
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Reservas foi bastante reduzido, especialmente se considerarmos que esta
conta inclui os recolhimentos e encaixes compulsérios. Isto evidencia o
elevado grau de utilizagdo da moeda bancaria, caracteristica do sistema
financeiro brasileiro, que permite aos bancos manter pequenas as
disponibilidades para atender a demanda por moeda manual, o que
proporcionou maior margem de concessdo de empreéstimos.

1. 4 Desempenho das Instituicdes Financeiras Privadas no Brasil

O lucro das instituigGes financeiras privadas esta relacionado a diferenca
entre a taxa de juros cobrada nos empréstimos e a taxa paga na captagao,
multiplicada pelo volume de empréstimos realizado, e ndo ao patamar
absoluto das taxas de juros. Isto sugere a possibilidade de a atividade
bancaria ter lucro até mesmo mais alto em periodos de taxas de juros mais
moderadas do que quando estas estdo elevadas.

Taxas de juros altas, decorrentes de politicas monetarias restritivas,
reduzem o volume de crédito disponivel, obrigando os intermediarios
financeiros a oferecer também taxas mais altas na captagdo. Reduzem a
atividade econdmica e o volume de empréstimos realizados pelos bancos,
que enfrentam ao mesmo tempo maior inadimpléncia.

Quando as taxas de juros s&o mais baixas, o custo e captagéo € menor,
bem como as taxas cobradas nos empréstimos bancarios. Eleva-se o nivel da
atividade econémica e o volume de crédito concedido pelos bancos. Portanto,
com taxas de juros menores, o lucro bruto dos bancos pode até ser maior.
Nesta condig&o, a inadimpléncia é menor e 08 bancos sdo mais seletivos na
concessao de empréstimos, por haver maior demanda por crédito.

Embora o desempenho das instituicGes financeiras dependa de todos
estes fatores, estudos ressaltam a elevada rentabilidade das instituices
financeiras. Uma pesquisa feita pela revista Exame, em 1991, revelou ser a
rentabilidade dos bancos bastante superior & de empresas ndo-financeiras (9,
1% e 1, 9%, respectivamente). No mesmo ano, dos 50 maiores bancos,
apenas 4 tiveram prejuizo, e todos estaduais .

Uma pesquisa feita por CORREA (1985: 2) questiona se esta alta
lucratividade estaria relacionada com a estrutura do setor, ou seja, um
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pequenc numero de grandes bancos controlando a produgdo. A autora
destacou algumas explicagbes para a alta lucratividade dos bancos, como por
exemplo, o fato dos bancos utilizarem a captagio externa aplicada a juros
internos elevados; apresentarem ganhos crescentes em outros negoécios que
ndo as operagdes de crédito, como aplicagdes em titulos do Governo; devido
ao poder dos bancos, em decorréncia da conglomeracgéo verificada no setor,
entre outros fatores.
A mesma rentabilidade bancaria é vista de outra forma por Bouzan:

“. . . ela traduz uma medida de eficiéncia quando esta Ultima € encarada do
ponto de vista do acionista. Em segundo lugar, tanto nos bancos quanto nas
demais empresas, os lucros sdo ainda a principal fonte de formagédo de
capital, através do reinvestimento. Em terceiro lugar, por que os lucros
representam uma espécie de fundo de garantia em situagdes de
anormalidade econdmica.”(1975: 124).

1. 4. 1 Demonstrativo de Resultados

A andlise do demonstrativo de resultados ndo tem como base um
demonstrativo consolidado de todas as instituicdes financeiras, ou o agregado
dos dados consolidados por modalidade de institui¢des. Optou-se pela analise
dos dados agregados de dez bancos selecionados pelos critérios :

« maior Patrimdnio Liquido,

» estar entre as maiores instituicbes financeiras privadas nos anos
analisados ;

« ter divulgado demonstrativos de resultados elaborados em moeda de
poder aquisitivo constante para todos os anos analisados.

Estas instituicbes sdo: Bradesco, Itati, HSBC Bamerindus, Unibanco,
Sudameris, Real, BCN, Bandeirantes, Banco Santander do Brasil (antigo
Noroeste) e América do Sul.

O destino dos recursos destes bancos mostrou-se semelhante ao
verificado para as instituigbes privadas como um todo. Créditos e Titulos
foram a principal aplicacéo, tendo recebido mais de 50% dos recursos em
todo o periodo. Em valores absolutos, a evolugio dos ativos também foi muito
semelhante ac verificado para o conjunto dos Ativos das instituicdes privadas.

As dez instituicdes financeiras selecionadas representaram mais de 50%
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dos Ativos totais do sistema financeiro privado, com maior participagdo em
1991 (61, 8% do total). Quanio aos Créditos e Titulos, a participagédo destas
instituictes foi muito instavel, variando entre 33, 6% (em 1993) e 57, 6% (em
1989). Pela ética do Capital Proprio, representaram mais de 30% do total do
sistema financeiro privado. Em 1995, ocorreu a menor participagéo (34, 2%) e
a maior em 1991 (41, 2%). Estas comparag¢des mostram a representatividade
da amostra escolhida.

Além das Operagdes de Crédito, os intermediarios financeiros obtém
receitas de varias outras fontes. As mais conhecidas no Brasil sdo :

» Operagbes com Titulos e Valores Mobiliarios (TVM), notadamente titulos
da divida pablica federal;

+ Ganhos com a desvalorizagdo de passivos ndo-remunerados, liquidos das
perdas com ativos nao-remunerados;

« Operagbes de compra e venda de moeda estrangeira (cAmbio);

+ Cobranca de tarifas pela presta¢do de servigos bancarios ;

Participagéo no lucro de controladas nao-financeiras.

Primeiramente, sera analisada a evolugdo e a composicdo da Receita de
Intermediagdo Financeira (RIF), o comportamento dos Custos de Captagdo e
das Provis@es para Créditos de Liguidagéo Duvidosa (PCLD). Posteriormente,
somam-se a Receita Liquida e Intermediagdo Financeira (RELIF), as receitas
de Prestagdo de Servigos e as receitas com Participagdes. *

Em 1991, a RIF das dez instituicdes financeiras totalizou R$11,3 bilhdes
(tabela 1.2) . Seus principais componentes eram as Receitas de Operagdes
de Crédito (48,7%) e os Ganhos Inflacionarios Liquidos (39,8%). A
participacéo das rendas com TVM representaram 8,2%, menor percentual de
todo periodo analisado.

Em 1992, a RFI teve aumento real de 59, 3% e continuou crescendo
durante todo o periodo, chegando em 1995 & R$26,6 bilhdes . Essa
expansdo deveu-se, fundamentalmente, as receitas com Operagbes de
Crédito, que cresceram até R$20,1 bilhdes, em 1995, quando representaram
75,7% da RFIL. No biénio 1992/1993, as maiores receitas com OperagGes de
Crédito deveram-se ao aumento nos empréstimos, visto terem sido reduzidas
as taxas de juros dos emprestimos no periodo. Nos (ltimos dois anos,
porém, as maiores receitas com empréstimos resultaram da combinagéo da

* Para detalhes, ver Vieira {19%8).
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continuidade da expans&o dos créditos com aumentos nas taxas de juros.

Os Ganhos Inflacionarios Liquidos cresceram nos trés primeiros anos,
alcangando R$6,1 bilhdes em 1983, ano em que a inflagdo acumulada atingiu
patamar mais elevado. Nos dois Ultimos anos, dada a estabilizag&o de pregos,
esses ganhos encolheram e tornaram-se inexpressivos em 1995, quando
representaram 1,6% da Receita de Intermediagdo Financeira.

As rendas com TVM, apo6s o fim dos recolhimentos compulsérios do
Plano Colior, que haviam causado baixa substancial na carteira, recuperaram-
se de menos de R$ 1 bilhdo , em 1991, para R$5 bilhdes , em 1992. Em 1995
estava em torno de R$4,9 bilhdes , quando representava 18,3% das Receitas
de Intermediacdo Financeira (RIF).

As receitas com Operagdes de Crédito, TVM e desvalorizagdo da moeda,
somadas, representaram cerca de 95% da RFl . Assim, as receitas com
Cambio e com o item Outras Receitas tiveram participacdo pouco
representativas.

Os Custos de Captagdo tiveram crescimento mais que proporcional a
expansdo da RFI (Tabela 1.3). Enquanto esta cresceu 135,4% de 1991 a
1995; os Custos tiveram um crescimento real de 357,7%. Consequentemente
a participagdo dos Custos na RFI evoluiu de 23,3%, em 1991, para 62,2%, em
1995. Isto porque os trés principais itens da RFIl contribuiram de forma
diferente para a estrutura custos/recsitas.

Os Ganhos Inflacionarios Liquidos crescem puxando os custos para
baixo, pois entram praticamente liquidos no montante da RFI. J3 as Receitas
com Operac¢des de Crédito, puxam os custos para cima, pois variam junto
com os juros pagos nas Captagdes. As receitas com TVM, também
contribuiram para aumentar os custos, numa proporcio menor que as
Operages de Credito, pois foram também fundeadas por captagdes
remuneradas.

Os custos aumentaram porque houve um aumentoc na participacdo das
receitas com OperagBes de Crédito no total da RFl. As Provisdes para
Crédito de Liquidagdo Duvidosa (PCLD)} sido uma despesa ndo
desembolsada, mas previamente reconhecida pela contabilidade bancaria e
objetivam constituir um fundo preventivo, no caso de perdas com créditos néo
honrados pelos tomadores. Devem crescer, portanto, com o aumento da
receita e, principalmente, com o aumento da inadimpléncia .
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Em 1991, as despesas com PCLD foram inexpressiva, ndo atingindo
R$100 milhdes. Dobraram em 1992 tendo o mesmo valor para o ano
seguinte. Estes niveis sdo considerados normais para a atividade bancaria,
pois representaram 2,1% das receitas e 1,3% do saldo das Operacgtes de
Crédito no final de 1993,

Em 1994, entretanto, como as instituicbes financeiras continuaram
expandindo empréstimos e, paralelamente ac maior endividamento dos
clientes, elevaram-se as taxas de juros, houve piora na qualidade dos créditos
concedidos. Desse modo as previsées aumentaram 150%, passando para
R$ 1 bilhdo , valor equivalente a 4, 4% da RFl e 2,6% do saldo das
Operagdes de Crédito.

Aumento ainda mais expressivo ocorreu em 1995, ano em que piorou

ainda mais a qualidade dos créditos concedidos e houve um aperto na politica
monetaria. Por isso, as despesas com PCLD subiram para R$4,7 bilhdes , o
que representou 17, 7% da RIF e 10% do saldo das Operagdes de Crédito,
maiores niveis em fodos os anos analisados.
Como conseqliiéncia do crescimentc mais que proporcional dos custos, 0
resultado bruto das instituicbes financeiras (RELIF deduzida dos custos e
provisbes) reduziu-se gradativamenie de 76,7% em 1991 para 47,6%, em
1994. No ano seguinte, em razéo do forte crescimento das provisdes para
créditos de liquidagdo duvidosa, sua participacdo no total das receitas caiu
para 37,4%.

A RELIF cresceu tanto em termos relativos ao total das receitas da
intermediacgéo financeira, cujo valor absoluto cresceu 159,3% apenas em
1992, quanto em termos absolutos (Tabela 3). O incremento real naquele ano
foi de 21,7%, passando para R$ 10,6 bilhdes , valor que se manteve até 1994,
Em 1995, dado o impacto das maiores provisdes, a RELIF encotheu em R$1
bilhdo e chegou a R$9,9 bilhdes .
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Tabela 1.2

DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS
DAS INSTITUIGOES FINANCEIRAS SELECIONADAS*

(Em R$ bilhdes a pregos de dezembro de 1995)

Periodo 1980 1991 1992 1993 1694 1695
Rec.IntermFinanceira 56,5 11,3 18 19,2 23 26,6
Op. Créd. e Arrend. Mohil, 42,6 5,5 7.1 8 10,8 20,1
Titulos e Valores Mobil, 6 0,9 5 4,1 7.2 4.9
Ganhos Inflacionarios Ligquidos 5,1 4.5 5.1 6,1 3,7 0.4
Cambio 22 0,2 0,5 0.4 0,6 0,5
Outras 0,6 0,1 0,4 0,6 0,7 0,7
Custos de Capta¢éo -45 -2,6 -7.5 -8,6 -12 -16,6
Prov. Créd. Liq. Duvidosa 21 0 -0,2 -0.4 -1 -4,7
Rec. Liq. IrFinanceira 1,5 8,7 10,6 10,6 10,9 9,9
Receita Prest. Servigos 1 1,3 1,8 2 2,3 3.8
Rec. Participages 0.1 0,3 0.2 0,2 0,2 0,1
Rec. Lig. Total 12,6 10,3 12,6 12,9 134 13,8
Dspesas Totais 10,6 8,6 9.8 9,8 -10,3 -10,7
Lucro anfes IR e C. Soc. 2 1,6 2,7 31 3,2 31
Prov. pf IR e C. Soc. 1 0,7 -1,4 1,2 -1,5 1,4
l.ucro Liquido 1 1 1,4 1,9 1,7 1,8
Patriménio Liquido*™* 8,72 10,55 11,62 12,24 13,16 11,31
Rentabilidade Anual*** 10,49 9,29 11,88 15,29 13,89 13,53

Fonte: Demonstragdes Financeiras divulgadas na Revista Bancéria Brasileira . Edigdes de janeiro de vérios anos . * Bradesco , Itad,Unibanco,
Bamerindus,Real, BCN,Sudameris,Bandairantes,Noroeste e América do Sul . Elabeoragéio de Eneamir Vieira (1898).
*Relativo ao infcio do periodo

**armn percentagem

Como conseqiiéncia do crescimento mais que proporcional dos custos, o
resultado bruto das instituicdes financeiras (RELIF deduzida dos custos e
provisdes) reduziu-se gradativamente de 76,7% em 1991 para 47,6%, em
1994. No ano seguinte, em razéo do forte crescimento das provises para
créditos de liquidagdo duvidosa, sua participagcdo no total das receitas caiu
para 37,4%.

A RELIF cresceu tanto em termos relativos ao total das receitas da
intermediacao financeira, cujo valor absoluto cresceu 159,3% apenas em
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1992, quanto em termos absolutos (Tabela 3). O incremento real naquele ano
foi de 21,7%, passando para R$ 10,8 bilhdes , valor que se manteve até 1994,
Em 1995, dado o impacto das maiores provisées, a RELIF encolheu em R$1
bilhdo e chegou a R$9,9 bilhdes .

A RLT era de R$12,3 bilhGes , em 1990, baixando para R$2,3 bilhdes em
1991, devido a reducgéo da renda da carteira de TVM . Em 1992, recuperou-se
passando para R$12,6 bilhdes , mantendo crescimento moderado até 1995,
quando atingiu o valor de R$13,8 bilhdes . A RELIF foi seu principal
componente, tendo a participagdo de 71,8% em 1995. As receitas de
ParticipacGes tiveram pouca representatividade. Assim, a perda de
participagdo da RELIF decorreu, fundamentalmente, do crescimento das
rendas com Prestacdes de Servigos, que alcangaram 27,4% da RLT em 1995.
O aumento mais expressivo desta receita ocorreu em 1995 e teve o objetivo
de contrabalancear a perda dos Ganhos Inflacionarios. Até 1993, esses
ganhos permitiram aos bancos fornecer servigos mediante tarifas simbolicas
ou até isentas. A magnitude com os ganhos com inflagdo, em periodos de
altos indices inflacionédrios, levaram o BCB a tabelar tarifas e até mesmo
proibir a cobran¢a em alguns casocs. Embora o crescimento mais expressivo
das receitas com Prestacdo de Servigos tenha sido em 1995, esta fonte de
receitas subiu durante todo o periodo.

Na administracdo de carteiras vale destacar o desenvolvimento da
indistria dos fundos de investimento a partir de 1991, quando acabaram as
aplicagdes de overnight para pessoas fisicas e empresas nao-financeiras.

Em suma, vale destacar a dinamica das instituicGes financeiras em
responder a expressivas variagbes nos componentes de suas receitas. A
andlise do periodo mostrou progressivo aumento real das receitas com
OperagGes de Crédito, mesmo antes da estabilizagdo monetaria. O
gerenciamento das fontes de receita apareceu com maior nitidez, quando se
toma os Ganhos Inflacionarios Liquidos em paraleloc com a Receita de
Prestacdc de Servicos, Até 1994, dada a expressividade do primeiro, o
segundo cresceu apenas gradualmente. Este aumento deveu-se ao aumento
da gama dos servigos oferecidos . Tal fato sugere que os bancos cobravam
tarifas modicas para a prestagéo dos servigos bancarios tradicionais. Essa
hipotese ficou reforcada quando, em 1995, houve um aumento de 65, 2% das
Receitas com Prestagédo de Servicos.
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Tabela 1.3
RECEITAS DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA E CUSTOS

DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS SELECIONADAS*

(PERCENTAGEM)
Contas 1991 1992 1993 1994 1995
Receita de Interm. Financ. 100 100 100 100 100
.Operagdes de Crédito 48,7 39,2 41,7 47 75,7
.Titulos e Valores Mobiliarios 8,2 27.6 21,3 3lg 18,3
.Ganhes Inflacionrios Liquidos 39.8 28,2 319 15,9 1,6
.Cimbio 2,1 28 1,9 2,6 1.9
.Qutras Receitas 1,2 22 3,2 EN 2,5
Custos de Captagao -23.3 41,5 -44,7 -52.4 -62,6
Prov. p/ Créd. Liq. Duvidosa -0,1 1,4 -2,1 -4,2 -17.8
Rec. Lig. de Interm. Financeira 16,7 58,5 55,3 47.6 374

Fonte: Demonstragbes Financeiras divulgadas na Revista Bancéria Brasileira . Edigbes de janeiro de varios anos .
* Bradesco , [tal,Unibanco,Bamerindus,Real BCN,Sudameris,Bandeirantes,Noroeste e América do Sul .

Elaboragio de Eneamir Vieira (1998).

Em termos de médias anuais no periodo, o lucro liquido das instituicbes
financeiras foi de R$1,46 bilhdo para um Patrimdnio Liquido de R$11,31
bithdes , 0 que nos da uma taxa de rentabilidade patrimonial de 12,91% .

Com a aceleragéo inflacionaria ocorrida no periodo , aumentou a perda do
valor real dos passivos ndo-remunerados, o que fez com que aumentassem
os ganhos das institui¢bes financeiras, sendo essas receitas refletidas no item
Ganhos Inflacionarios Liquidos. A participagédo dessa conta, na Tabela 2.1,
variou menos que proporcionaimente aos patamares inflacionarios, devido
basicamente aos fatores :

a) diminuigo no volume de recursos administrados pelos bancos nos varios
anos analisados ;

b) surgimento das contas remuneradas, aplicagées e resgates automaticos,
entre outros produtos, instrumentos exigidos pela concorréncia e que
reduziram os passivos ndo-remunerados;
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¢) reducdo da permanéncia de tributos nas instituicbes financeiras antes do
seu repasse ao Governo .

No triénio 1991-1993, os Ganhos Inflacionarios Liquidos, embora nio
variassem no mesmo ritmo dos indices da inflagdo, aumentaram
progressivamente até atingir R$6,1 bilhdes , em 1993. No ano seguinte estes
ganhos foram reduzidos em 38, 3%, para praticamente desaparecer em
1995.

Tomando-se as taxas anuais acumuladas de inflagdo para compara-las a
rentabilidade bancaria, notou-se que para todo periodo analisado as taxas de
rentabilidade obtidas pelas instituigbes financeiras tiveram tendéncia
relacionada com os niveis inflacionarios. Mas as variagdes ndo foram
proporcionais e, em 1995, quando a inflagdo foi praticamente eliminada,
houve apenas pequena queda na taxa de rentabilidade. Embora tenham sido
determinantes fundamentais dos resultados das instituigGes financeiras até
1993, a partir de 1994 comegam a decrescerem , chegando ao patamar de
R$0,4 bilhdo , em 1995 , valor bem menos significativo , quando comparado
com 0s ganhos obtidos nos anos anteriores .

Quanto aos juros, sabe-se que vérias s8o as taxas que incidem sobre 0s
ativos e passivos das instituicdes financeiras. Mas a taxa dos CDB e a dos
empréstimos para capital de giro, por serem as mais comuns na atividade
bancaria, sdo as mais relevantes para indicar o comportamento dos custos de
captacio e dos juros cobrados na concessao de emprestimos. 5

No ano de 1990, apesar dos mais elevados juros reais do periodo
pesquisado, a rentabilidade sofreu forte redugdo, quando comparada com o
ano de 1989. Entre 1991-93, a despeito dos juros declinantes, a rentabilidade
das instituicdes financeiras recuperou-se até atingir 15,3%, em 1983.
Conirariamente, nos dois ultimos anos, enquanto os juros tiveram substancial
aumento, a rentabilidade das instituicbes financeiras sofreu nova redugéo,
embora pequena.

Esse comportamento da rentabilidade bancaria, vis-a-vis as taxas de juros
nominais, mostra que taxas elevadas de juros nominais podem nao significar
ganhos mais significativos para os intermediadores financeiros. O fator
fundamental na determinagado do lucro das instituicdes financeiras, como ja foi
dito, ¢ a diferenca entre os juros pagos acs depositantes € os cobrados nos

* Essas taxas foram fornecidas pelo BCB.
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empréstimos, ou seja, o spread aplicado sobre os titulos concedidos.

O volume de crédito, o fator mais relevante para a determinagdo dos
lucros das instituigbes financeiras, depende, normalmente, da dinamica
econdmica, refletida principalmente, nas taxas de variagdo do PIB. Isto
porque quanto mais cresce a economia, mais aumenta o volume de créditos
concedidos, diminuindo inclusive a inadimpléncia, e com isso cresce também
o lucro das instituicdes financeiras. Dado o baixo nivel de atividade
econbmica em 1990-81, e as inceriezas decorrentes da aceleragéo
inflacionaria, o total das Operagdes de Crédito caiu para R$ 21,1 bithdes, em
1991. Nesse mesmo periodo as taxas de rentabilidade foram moderadas e
ligeiramente declinantes.

Em 1992, em fun¢éo das novas diretrizes da politica econémica, houve a
retomada do volume de empréstimos concedidos, anc em que a economia
ainda apresentava retragdo. No mesmo sentido a queda da rentabilidade foi
revertida. Nos trés Gltimos anos, com 0 reaquecimento da atividade
econdmica, as Operacgdes de Crédito continuaram aumentando até alcancar
R$ 44,2 bilhdes (final de 1995) de modo a elevar, novamente, a rentabilidade
das instituicbes financeiras, em 1993, e evitar queda significativa dessa taxa
apos o controle da inflagdo.

Observou-se que embora as instituicbes financeiras tenham apresentado
desempenho menos favoravel nos anos de recessdo (1990-1992), apuraram
lucros expressivos e, consequentemente, boa rentabilidade patrimonial em
todos os anos do periodo pesquisado(Tabela 2.1). A analise da evolugdo dos
principais itens da receita, possibilitou distinguir a influéncia individualizada
destes no resultado das receitas de intermediagéo financeira , tendo maior
participagdo nesta receita as Operagbes de Credito, 48,7% em 1991 ,
aumentando progressivamente seu valor , para atingir em 1995 uma
participagéo de 75,7%. Operagdes de
Crédito, Titulos e Valores Mobilidrios responderam, conjuntamente, por 94%
da Receita de Intermediacdo Financeira em 1995 | ano em que a conta
Ganhos Inflacionarios Liquidos teve participagéo insignificante (1,6%).

Na andlise da evolucdo da rentabilidade vis-a-vis a inflagdo, do ponto de
vista da atividade econdOmica e da taxa de juros, notaram-se maiores indices
de rentabilidade nos anos de mais alta inflagdo e também de maior
crescimento da economia. Quanto ac juros, entretanto, ndo se observou
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relagdo direta com os resultados das instituigbes financeiras. A maior taxa de
rentabilidade (15, 3% em 1993) coincidiu com o ano de menor taxa de juros.

1. 5. Concluséao

E possivel estimar® que os bancos perderam cerca de US$ 5 bilhGes em receitas
desta natureza, no segundo semestre de 1994 (apds o Plano Real) em relagéo ao
primeiro. Tal perda foi equivalente a cerca de 50% da receita de intermediacio
(essenciaimente originada em juros e outros encargos financeiros) dos bancos.

Num primeiro momento, a maioria dos bancos adotou uma estratégia defensiva,
semelhante aquela adotada em outras ocasibes, com a elevagdo dos servigos e
redu¢do do numero de agéncias. Com o crescimento da demanda por
empréstimos, causado pelo sibito aumento da renda ocorrido com a queda da
inflagéo, criou para os bancos uma situago dificil, pois ndo estavam preparados
para realizar o volume de analises de crédito que se fazia necessario.

Segundo o Banco Central, entre junho de 1994 e margo de 1995, o crédito
estendido para o sistema bancaric aumentou estimativamente 80,9%, o que
representa um claro exagero, se comparado a taxa de crescimento do PIB real de
7,8% no mesmo periodo. Tal situagdo se tornou ainda mais grave quando o
governo acionou os controles crediticios e impds elevados recolhimentos
compulsorios sobre os depositos. Por essa via, as taxas de juros de empréstimos
foram muito elevadas, induzindo a desaceleragcdo da economia e a crise de
inadimpléncia dos devedores e enfraqueceu ainda mais os ativos dos bancos.

Q impacto no sistema financeiro, € no sistema bancario, apds o Plano Real ,
pode ter algumas outras varidveis explicativas, além da queda das receitas
inflacionarias, entre as quais:

i) O aumento da abertura financeira externa permitiu uma crescente
absorgdo de empréstimos no mercado internacional, tanto pelos bancos, quanto
pelas empresas, aumentando a exposigdo a riscos de mudangas no cenario
financeiro internacional , tanto para a economia brasileira como um todo, quanto
para o sistema bancaric em particular. As mudancas na politica monetaria
brasileira, em margo de 1995, devidas em parte aos efeitos da crise mexicana,
representaram um momento critico, 0 qual certamente produziu impactos
significativos sobre o sistema financeiro doméstico;

5 Conjuntura Econémica, maio 1995, p.14, e junho de 1995,p. 25-31.
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i} A partir de 1986 foi institucionalizado o mercado interbancario. Embora se
reconhegca que, de um lado, a existéncia de um ample mercado interbancario
aumenta a eficiéncia do mercado monetério, de outro, ele também permite que
choques afetando instituicdes isoladamente sejam propagados para outros bancos,
podendo, portanto, produzir efeitos sistémicos;

ii)No inicio do programa de estabilizago, a assisténcia financeira de liguidez do
Banco Central era a Unica fonte de recursos para atender a problemas transitérios
de iliquidez enfrentados por bancos individualmente. O tamanho do ajustamento do
setor bancario exigido pela estabilizagéo de 1994, que ndo se reduzia a questdes
de desequilibrio de caixa dos bancos, tornou necessaria a criagdc de mecanismos
de protecdo mais eficazes e abrangentes, como o Programa de Estimulo a
Reestruturacdo e Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER) e o
Fundo Garantidor de Créditos ( FGC);

iv) A politica monetaria foi utilizada intensivamente, seja atraves da elevacgio da
taxa basica de juros da economia, seja pela imposi¢do de um arsenal de medidas
de recolhimento compulsdrio sobre o sistema bancario. Foram aumentados ou
introduzidos recolhimentos compulsérios sobre depdsitos a vista, a prazo,
depdsitos de poupanga, operagbes de crédito, contratos de assungdo de
obrigacbes, concessdes de avais, flangas e a toda operagdo que resultasse em
captagéo ou aplicagdo de recursos. Além disso, foram estabelecidos prazos
maximos para empréstimos e aumentou-se a carga tributaria destas Ultimas
operacdes. As politicas cambial e de comércio exterior também funcionaram como
poderosa ancora para o Plano Real, ao combinarem, no seu estagio iniciai, uma
valorizagdo nominal da moeda com um aumento significativo no coeficiente de
importagdes. Os dois mecanismos funcionaram como barreira a aumentos de
precos nos setores comercializaveis da economia, contribuindo assim para a queda
da taxa de inflagdo. Além disso, varios instrumentos tributarios e administrativos
foram utilizados, procurando adequar os fluxos de capitais as necessidades do
balango de pagamentos.

E facil perceber que a medida que o sistema bancario passou a desempenhar
fungbes de maior relevo na economia brasileira, como responsavel pela
administracdo de uma parte importante do mecanismo e pagamento da sociedade;
como institui¢do captadora de poupanga financeira; administradora de recursos de
clientes e prestadora de uma gama variada de servigos ac setor plblico e privado;
como fornecedor de uma parcela ponderavel do crédito total da economia; como
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detentor de uma carteira expressiva de titulos publicos e, por ultimo, como
instrumento através do qual o Banco Central executa suas decisdes de politica
monetaria. Por essa razdes, 0 processo de ajustamento do sistema bancario pos-
Plano Real teve desdobramentos que, em principio, 0 aproximaram de uma
incipiente crise bancaria. Esta, devido &s suas externalidades negativas, poderia ter
efeitos devastadores sobre a economia e sobre o plano de estabilizagdo.

As consideragdes anteriores obviamente ndo esgotam o conjunto de fatores que
explicam o impacto do Plano Real sobre o sistema bancario brasileiro. Existem
também fatores particulares a atividade financeira que podem causar insolvéncia
bancaria, tais como descasamento entre ativos e passivos, concentragio excessiva
de créditos, empréstimos a empresas nao financeiras do mesmo grupo, falhas de
gestao e fraudes. Alguns deles tiveram tambemn uma parcela de responsabilidade
na experiéncia recente de dificuldades de bancos, assim como o problema ubiguo
da deficiéncia da supervisdo bancaria em atuar preventivamente para evitar a
assuncéo de riscos excessivos pelo sistema bancario,
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Capitulo Segundo

O Ajuste do Sistema Bancario Brasileiro: 1994-97

A transicdo de um regime de alta inflagdo para uma situagdo de estabilidade
de pregos é especiaimente dificil para o setor financeiro em geral e para o sistema
bancario em particular. Essas dificuldades, vividas em qualquer pais que tenha
atravessado uma transicdo deste tipo, sdo magnificadas por algumas
caracteristicas especificas do modo pelo qual os bancos se adaptaram a vida sob
alta inflagdo, que s80 insustentaveis quando a inflagdo é drasticamente reduzida.
As necessidades de absor¢do de recursos financeiros pelo setor publico levaram a
criagao de um mercado financeiro voltado principaimente para a absor¢éo de titulos
pliblicos, em condigbes de rentabilidade e liquidez excepcionais.

As instituigbes bancarias captavam recursos a custos relativamente baixos
(ou mesmo nulos, no caso dos depositantes de baixa renda) para aplica-los em
titulos de rentabilidade praticamente assegurada {(de modo a evitar perdas de
capital gque pudessem levar os bancos a buscar outros tomadores) e de alta
liguidez. Aplicagbes que combinavam rentabilidade e liquidez ndo poderiam sendo
dominar ¢ mercado, em detrimento de outros tomadores. Meta central da operagéo
do sistema financeiro ndo poderia, assim, deixar de ser o aproveitamento das
oportunidades de ganhos de resultantes da alta inflag&o.

A reducdo da inflagdo, e sua eventual eliminag&o, fatalmente forgam a
gliminacdo desta anomalia. Em mercados financeiros de economias estaveis, a
rentabilidade & a recompensa pela aceitagdo de riscos. Existe um trade off entre a
rentabilidade e a liquidez. A medida em que o setor bancario se volte mais para 0
financiamento do setor privado, em detrimento do setor publico, como é sua fungdo
normal, este trade off deve se estabelecer. Cabe a cada institui¢do administrar seu
portfolio de acordo com sua propria percepcdo de riscos e sua disposicdo a aceita-
los. Por outro lado, as opertunidades de ganho sobre os depdsitos também se
reduziram drasticamente. Novos canais de aplicagdo foram e deverdo ser
descobertos para substituir os ganhos inflacionarios. Dada a importancia desta
fonte de receitas no balango dos bancos, ndo ha como subestimar as dificuldades
envolvidas nesta mudanga de estratégia que tornou inevitavel algum grau de
fragilizagdo do sistema financeiro mesmo nas condigdes mais favoraveis ao

desenvolvimento de um processo de estabilizagdo.
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Estudo publicado pela Gazeta Mercantil (18/09/1995 , p. A-11), por exemplo,
mosira que, para os 40 maiores bancos brasileiros, 0s ganhos inflacionarios
chegaram a 26% do total das receitas em dezembro de 1993, caindo para 16% em
dezembro de 1994 e para apenas 1% em junho de 1995. Essa fonte de receitas foi
substituida pelas operagdes de crédito, que passam, de dezembro de 1993 a junho
de 1995, de 30% para 62% das receitas totais das instituicdes estudadas. Este
agudo aumento da dependéncia dos bancos em relacdo as operagbes de crédito
esta na raiz dos problemas enfrentados pelo sistema em 1995. A intensa busca de
tomadores privados de crédito por instituigbes acostumadas a lidar com clientes
bastante diferentes dificimente deixaria de fragilizar o setor, forgando-o a
desenvolver estratégias especificas para lidar com um problema novo, a
possibilidade de inadimpléncia.

Essas dificuldades foram agravadas pela politica econdmica adotada desde
1994. No periodo imediatamente posterior a criagdo do Real, no segundo semestre
de 1994, um clima de expectativas euféricas alimentou a expanséo da demanda
agregada a taxas elevadas, sustentadas por uma oferta de crédito bastante
elastica, insensivel as medidas restritivas que o Governo adotou ainda em julho.
Todo o sistema bancario parece ter compartilhado da onda expansiva, ainda que,
como é natural, algumas instituicdes tenham sido mais conservadoras e outras
mais ousadas na aceitagdo dos riscos. A Tabela 1 traz dados referentes aos oito
maiores bancos multiplos do pais para os anos de 1992 e 1994 e primeiro
semestre de 1995. Mesmo com esta pequena amostra, é evidente a diferenga de
estratégia entre os bancos mais conservadores, como o Bradesco, o Ital e o BCN,
e os restantes. Mesmo essas instituigbes, no entanto, aumentaram
significativamente sua oferta de crédito entre 1994 e 1995. O mesmo ocorre com
cinco dos seis bancos restantes. A excegdo foi o Nacional, cuja estratégia néo
pareceu mudar em 1994, mas que ja era, naquela amostra, de longe o banco mais
exposto a riscos da amostra, sem ,no entanto, uma taxa de rentabilidade superior
que a média, embora maior que a dos bancos mais conservadores.

Seria de esperar, de qualquer modo, que os bancos que aceitassem maiores
riscos teriam provaveimente as mais altas taxas de rentabilidade, tivesse a
expanséo persistido. Em contrapartida, este grupo seria também o mais vulneravel
a mudangas no ritmo de crescimento da economia.

A drastica freada na demanda promovida pelo Banco Central a partir do final
de 1994, colocou o setor bancério em geral, e estas instituigdes em particular, em
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dificuldades, ao aumentar o risco de inadimpléncia muito acima do previsivel
quando as decisdes de oferta de crédito foram tomadas. O estudo citado da Gazeta
Mercantit dos 40 maiores bancos brasileiros mostra o crescimento da provis&o para
créditos de liquidagdo duvidosa de 2% nos balangos de dezembro de 1993 para
13% em junho de 1995. Esta &, sem ddvida, uma das principais causas da redugdo
geral de rentabilidade do setor observada em junho de 1995, como mostra a
Tabela 1.

Tabela 1
Operagdes de Credito/ Ativo Real/ Lucro Liguide/
Patriménio Lig. Real Patriménio Lig. Real Patriménio Liq. Real
Bancos 1992 1993 1994 1995* 1992 1993 1994 1995* 1992 1993 1994 1995%
Bradesco 129 15 218 223 518 66 518 562 012 014 0,13 007
Itad 1,26 148 208 204 478 627 547 603 012 014 013 006

Nacional 704 775 7,17 731 1529 1549 14,15 1352 014 015 018 0,08
Bamerindus 311 492 6 539 11,54 1497 13,51 1403 008 013 0,12 0,05
Unibanco 344 472 548 503 1146 1219 1219 1218 Q11 015 014 0407

Safra 3,08 442 444 39 1471 1561 13,78 1438 02 034 025 008
Econdmico 407 49 462 504 1051 1042 1248 1191 0Ol 6l 013 005
BCN L4 1,5 257 28 1050 1034 1243 941 012 022 @18 01

Setor: Bancos
Miittiplos 2200 2771 307 - 8§01 931 3843 - 0,13 0,17 0,17 -
Privados

Fonte: Balango Amual. Gazeta Mercantil. Apred. Boletim de Conjuntura Econdmica, IEI-UFRJ, Dezembro
1995 ( volume 15,n°4).

{*} Primeiro Semestre.

Os bancos mais expostos ao risco de crédito e as pressfes de liquidez
criadas pela inadimpléncia dos devedores inevitavelmente voltaram-se para o
interbancario. Neste quadro, se agravaram as dificuldades de bancos mais
expostos no mercado de crédito. A suspeita de problemas graves de liquidez por
parte de outros bancos ou pelo publico é suficiente em si mesma para causar uma
crise. Temerosos, 0os bancos com eventual excesso de reservas deixaram de
empresta-las para as instituicbes sobre as quais pairavam suspeitas, para cobrir
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seus desajustes de liquidez. Quando os rumores chegaram ao publico, foi
inevitavel que depositos e aplicagdes fossem desviados para bancos vistos como
mais seguros. Nestas circunstancias, problemas de liquidez, que poderiam ter sido
passageiros, acabaram por condenar as instituigbes sob suspeita de insolvéncia,
vitimas da fuga de recursos de depositantes e aplicadores, por um lado, e da
incapacidade em captar no interbancario, pelo outro. O risco da crise sistémica
repousou no fato, comum nos modernos sistemas financeiros, de que dividas do
banco em dificuldades podem ser ativos para outros bancos, cujo portfolio se
deteriora quando o primeiro se torna insolvente.

As evidéncias sdo de que esse foi o caso do Nacional e, por isto, um

episddio mais importante do que o do Econdmico, cujas informagdes sugerem que
as dificuldades daquele banco tiveram pouco a ver com a questéo levantada aqui,
e sim , foram resultanies de ac¢fes imprudenties, possivelmente mesmo
fraudulentas, por parte de seus administradores. Informacgdes divulgadas pela
Revista Veja (22/11/95, p.35) déo conta de que os empréstimos tomados pelo
Nacional para cobrir suas necessidades de liqguidez passaram de R$ 0,5 bilh&o em
9 de setembro, para R$ 3,5 bilhdes em média, entre os dias 13 e 16 de setembro,
volume maior que a assisténcia do Econdmico em seus dltimos dias de operagdo
no mercado. Nas condigbes de incerteza vividas pelo setor, esta espiral de
dificuldades s6 pode levar a crise.
_ O Banco Central foi obrigado a operar como garantidor para evitar uma crise
bancaria. A queda do Banco Nacional resultou, ao que parece, da aceitagéo mais
ousada de riscos que podem ser vistos como inerentes a operagio de instituigdes
voltadas ao financiamento de atividades privadas, agravadas por uma politica
monetaria restritiva que aumentou bastante o nivel de inadimpléncia, ameagando
08 bancos mais expostos ao mercado. As informacgdes disponiveis néo indicam que
o caso do Nacional foi excepcional, embora, como mostra a Tabela 1, sua
estratégia fosse mais arriscada que a dos outros bancos listados.

A politica restritiva pode ser justificavel por seus objetivos anti-inflacionarios.
Coube a autoridade monetéria, contudo, tomar medidas de defesa do sistema
financeiro prevenindo os riscos sistémicos. Esta preocupagdo levou o governo a
lancar duas medidas provisorias destinadas a agilizar e tornar mais eficiente a
intervencao defensiva do Banco Central nas ameag¢as que poderiam sobrevir. Uma
das medidas aumentou os poderes de intervencdo da autoridade monetaria em
instituigdes bancarias, permitindo que ela tomasse providéncias saneadoras antes
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mesmo da crise se explicitar. A outra medida provisodria criou dificuidades fiscais e
crediticias para absorgio de bancos em crise por outros bancos.

Em relagdo ao nUmero de empresas, 0 ajuste bancario afetou 96 instituictes
financeiras, entre 1995 e 1998, empresas estas que foram submetidas a um
dentre os trés tipos de regime especial decretados pelo Banco Central
(intervencdo, liguidacdo extrajudicial ou regime de administracdo especial
temporaria). A distribuicdo por instituicdo da incidéncia destes regimes especiais
pode se vista na tabela 2.1. No caso especifico do sistema bancario, o processo de
ajuste afetou principalmente pequenas e médias instituicbes bancarias,
constituidas recentemente e que ndo foram capazes de se adaptar as novas
condigbes de funcionamento do sistema financeiro nacional.

Tabela 2.1
Institui¢coes Financeiras em Regime Especial
(de 1-7-1994 a 30-06-1997) ®

Pnvadas Oficials
Bancos Comerciais € Mdltiplos 32 6
Bancos de Investimento 1 -
Bancos de Desenvolvimento - 1
Corretoras de Valores 18 -
Distribuidoras 33 -
Sociedade de Crédito Imobiliario - 1
Sociedade Amendadora Marcantil 4 -
Total _ 88 8

Fonte: Bance Central. Apred. Moura (1998)

De fato, dos 32 bancos comerciais e multiplos privados que sofreram
intervengdo do Banco Central desde o inicio do programa de estabilizagéo,
excluindo-se os trés maiores (Banco Econémico, Banco Nacional e Bamerindus)
gue serdo tratados a parte, restam 29 instituigbes de menor porte, cuja participagao
agregada na captagdo dos principais ativos financeiros ndo chegou a 15 do
mercado bancario. As cifras destas frag6es de mercado, calculadas para um

7I'\;l'lz:uura, Alkimar R., Notas sobre o Ajustamento do sistemna bancério privado no Brasil pos-Real, RBE Rio de Janeiro,
n° 52 : 27-38 Fev. 1998.

gI'uk)ura, Alkimar R., Notas sobre o Ajustamento do sistema bancéario privado no Brasil pés-Real, RBE Rio de Janeiro,
n® 52 ; 27-38 Fev. 1098,
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perfodo correspondente a cerca de um més antes da data de intervengdo em cada
um dos bancos, s80 as seguintes: para depositos a vista, 0,34%; para depositos a
prazo, 0,78% e, para depdsitos de poupanga, 0,61%.

Além disso, 23 daquelas 29 instituigfes, isto & , 79% do total, foram bancos
criados mais recentemente, aproveitando-se do movimento de prematura
liberalizagdo das regras de entrada para o setor financeiro, determinado pelas
autoridades monetarias em 1988. A maioria dessas novas instituicGes resultou da
transformagédo de sociedades corretoras e distribuidoras de valores em bancos
multiplos. Estes ndo dispunham de condigdes minimas de operagéo, sobretudo em
um ambiente de politica monetaria mais restritiva, pois seu principal funding
limitava-se ao mercado interbancario. Quando este se tornava mais seletivo,
aquelas instituigdes enfrentavam ma situagdo de iliquidez, que ndo se resolvia
através da venda de ativos, dada sua baixa qualidade, o que, em Ultima analise,
determinava sua insolvéncia. De qualquer maneira, a liguidagao destas instituicbes
ndo implicou em nenhum risco sistémico para a economia brasileira.

Obviamente o ajuste com maior potencial e desestabilizacdo se deu com a
intervencdo naqueles trés bancos privados mencionados anteriormente. Ela
ocorreu nas seguintes datas: Econdmico, agosto de 1995; Nacional, novembro de
1995 e Bamerindus, margo de 1997. A dissipacdo da possibilidade de risco
sistémico, derivado daquelas decisfes, exigiu a criagdo de normas legais,
regulamentares e institucionais que, sem descuidar dos procedimentos de
averiguacdo das causas que levaram aqueles bancos a situacdo de insolvéncia
{com inevitaveis repercussoes de tal condigio), pudessem manter integros, tanto o
mecanismo de pagamentos da sociedade, quanto os instrumentos de captagéo de
poupanca popuiar. Para isso, foram criados o PROER, Programa de
Reestruturagéo e o Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional, além do Fundo
de Garantia de Crédito { FGC), um mecanismo de garantia para credores do
sistema financeiro. Na verdade, estas mudancas significaram a ampliagdo da rede
de seguranga a disposigdo dos bancos e de seus depositantes, rede esta limitada
até entdo as opera¢des de empréstimos de liguidez do Banco Central.

Os trés casos acima, Bamerindus, Econdmico e Nacional, ilustram a dinémica da
chamada “corrida silenciosa™ que pode afetar grandes bancos, justamente aqueles
percebidos como instituicbes mais arriscadas no conjunto do sistema bancario.
Todos eles experimentaram pressdes sobre sua liquidez, derivadas, ndo dos
saques de grande numero de pequenos depositantes (situagdo esta comumente
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associada a uma corrida bancéria que poderia ser chamada de estridente, em
oposicdo a fuga silenciosa de depositantes), mas das retiradas de depdsitos
detidos por grandes investidores mais sofisticados, em uma seqiiéncia de saques
razoavelmente previsivel: instituicfes financeiras (via mercado interbancario ou
através de resgate de aplicacdes), investidores institucionais (fundos de penséo e
fundos de investimento) e grandes empresas nacionais e estrangeiras.

Uma indicagéo preliminar deste movimento pode ser vista nas Tabelas 2.2. e
2.3 . A primeira mostra para quatro periodos selecicnados antes da intervengéo
(12, 9, 6, e 3 meses) a fatia de mercado de cada um deles, na captagdo total de
certificados de depodsitos bancarios (prefixados). A segunda registra, para os
mesmos periodos, as participagdes dos varios tipos de cliente, nos saldos de
captagdo daquele ativo financeiro. Obviamente, os bancos captam recursos com
varios instrumentos financeiros, mas os certificados de depdsitos, por terem seus
precos de negociagdo livremente pactuados entre o banco e seus clientes, refletem
melhor as condigbes de mercado que afetam cada instifuigdo financeira em
particular.

Tabela 2.2
Participagédo na captacao de certificados de depoésito (%)

"~ Periodo Econdmico Nacional ' Bamerindus
12 meses 2,65 0,65 2,16
9meses 2,20 0,55 1,69
6 meses 2.2 2,53 16
3 meses 71,88 4,19 1,63

Fonte: Banco Central. Apred. Moura(1998).
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Tabela 2.3
Composi¢ao percentual dos saldos* de depdsitos a prazo ( prefixados)
por tipo de depositante e por periodo anterior a intervengéo ( em meses)

Periodo Inst. Financeira Invest. Instituc. Pessoa Juridica Pessoa Fisica

E B N E B N E B N E B N
12meses 357 464 94 285 3 - 316 33 6 4,2 15,6 -

I9meses 48,6  3[1 805 11,2 74 74 357 315 116 45 30 2.8
6meses 29 5L 905 141 6,8 6,8 476 178 48 93 234 32

Jmeses 87 597 596 114 53 53 634 142 218 165 208 9,5

Fonte: Banco Central
E: Econdmico, B Bamerindus; N Nacional.
* Média de um periodo de cinco dias (teis correspondentes no passado 4 data de intervengao.

Apred. Moura (1998),

Combinando-se as duas tabelas anteriores, obtém-se um quadro da
variagd0o na captagdo de cada um dos trés bancos em relagio ao conjunto do
sistema bancario, no intervalo de tempo entre 12 e 3 meses, antes da
correspondente intervengdo, e a participagdo de cada tipo de cliente nos
ganhos/perdas de fatias de mercado, entre o0s periodos considerados. A tabela 2.4
sintetiza estas informagoes.
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Tabela 2.4
Participagdo absoluta e relativa de cada tipo de cliente
na variagao da fatia de mercado de cada um dos bancos

Cliente Econdmico Nacional Bamerindus
Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel

Instit. financ -0,78 101,3 1,88 53,1 -0,027 51
Inv. mstit. -0,54 70,1 0,38 11 -0,02 3.8
P. juridica 0,35 -45.4 0,87 24.5 0,48 90,5
P. fisica 0,2 -26 0,4 11,4 0,002 0,6
Total -0,77 100 3,54 100 -0,53 100

Fonte: Tabelas 2.2e 2.3

Apred. Moura (1998).

Mesmo com evidéncia t4o precaria quanto a apresentada nas tabelas
anteriores, & interessante observar algumas diferen¢as no comportamento dos
aplicadores em depositos a prazo naqueles bancos. O banco Nacional foi o Unico a
ganhar participacdo de mercado de captagdo de CDBs no periodo anterior a
intervengédo, e para este ganho contribuiram os quatro grupos de depositantes,
embora tenha havido uma tendéncia a diminuigdo da participagdo das instituigées
financeiras na captagdo total do banco (de 94% para 59,6% entre 12 meses e 3
meses, respectivamente). O Bamerindus apresentou um quadro oposto: queda na
participagdc do mercado captados entre os dois periodos, abrangendo
indistintamente os varios tipos de clientes, com maior peso para a saida das
pessoas juridicas ndo-financeiras. E importante assinalar que a intervengdo neste
banco deu-se ja ao amparo dos mecanismos do PROER e do FGC, o que,
provavelmente, contribuiu para reduzir o risco de inadimpléncia percebido pelos
seus depositantes mais qualificados. No caso do Econdmico, a perda de mercado
na captacdo de CDBs pode ser explicada principalmente pela queda absoluta e
relativa nas aplicagSes dos investidores mais sofisticados, isto é, os bancos e
investidores institucionais, pois as pessoas juridicas ndo-financeiras e fisicas, pelo
contrario, contribuiram para reduzir a velocidade da perda de mercado.

De gqualquer maneira, nos trés casos em exame, os bancos enfrentaram problemas
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de liquidez, devido, principalmente, a fuga de seus depositantes mais qualificados.
Entretanto, a deficiéncia de liquidez daqueles bancos constituiu-se em sintoma de
um problema mais grave de insuficiéncia patrimonial, pois o valor de mercado de
seus ativos era menor do que o valor das suas obrigagdes para com seus
depositantes. Nestas condigGes, a solugao ndo era evidentemente a concesséo de
assisténcia financeira de liquidez pelo Banco Central por tempo indefinido, mas sim
a procura de mecanismos que procurassem preservar a estabilidade do sistema
bancario, sem, de outro lado, induzir a um aumento do risco moral enfre os
controladores e administradores da instituicido bancaria. Para tanto, na
implementacéo do PROER, fez-se uso da técnica conhecida por purchase and
assumption, segundo a qual todas as obrigagSes com o publico e ativos bons do
banco em dificuldades sdo transferidos para outro banco em boa saude financeira,
enguanto os ativos problematicos da instituicdo permanecem sob a administracio
de liquidantes indicados pelo Banco Central. Com isto e a implementacdo de um
mecanismo de garantia para os credores de bancos, evitou-se uma crise bancaria,
como todas as suas seqiielas sobre a atividade econdmica.

2.1 Reagao do Banco Central aos problemas do sistema bancario

Em novembro de 1995, ¢ Banco Central dispunha de dois mecanismos para
fazer frente a problemas no sistema financeiro: a Lei n® 6.024 , de 13 de margo de
1974, e o Decreto-lei n°2.321, de 25 de fevereiro de 1987. A Lei n® 6.024 regula as
intervengdes e liquidagbes extrajudiciais em instituigdes privadas e plblicas néo
controladas pelo governo federal. Se apds um periodo de seis meses de
infervencdo a instituicdo financeira ndo demonstrar a possibilidade de continuar
operando normalmente por conta proépria, sem colocar em risco a salde do sistema
financeiro, a intervencio podera ser renovada por mais seis meses ou transformar-
se em liquidacéo extrajudicial.

Desde sua promulgagéo, a lei ndo funcionou a contento: em vez de corrigir, através
de medidas preventivas, a ma administracdo bancaria, a Lei n® 6.024 costumou
constituir-se em primeirc passo para a liquidagdo extrajudicial de instituicGes
financeiras. Em adi¢&o, como, quando sob intervencéo, a instituigdo financeira ndo
honrava suas obrigagbes para com os depositantes, a auséncia de seguro-deposito
acabava penalizando estes Ultimos. Além disso, a Lei n® 6.024 colocava diretores e
membros do conselhc de administragdo das instituicSes de forma simétrica na
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apuracdo das responsabilidades quando da intervengdo. Esse vicio juridico,
contrario ao espirito da Lei das Sociedades Andnimas, mostrou sua fraqueza ao
longo do tempo, quando inumeros confroladores de instituigbes financeiras objeto
de intervencgédo financeira passaram a ganhar sistematicamente causas contra o
Banco Central.

O Decreto-lei n° 2.321 criou o Regime de Administragio Especial
Temporaria (Raet), no qual a instituicdo financeira continua operando e honrando
suas obrigagdes. Embora este decreto de 1987 ndo discrimine entre bancos
publicos e privados, esse regime foi utilizado apenas para bancos estaduais.
Possivelmente isso se deu devido aos elevados prejuizos usualmente assumidos
pelo Banco Central quande da ufilizagdo dessa alternativa. Admitiram-se na
aplicagéo do Raet prejuizos federais ( através de repasse dos bancos estaduais ao
Banco Central) decorrentes de administragfes publicas demasiadamente
gastadoras, mas néo decorrentes dos desacertos de banqueiros privados.

Uma importante diferenca entre a aplicagdo da Lei n® 6.024 ( de intervencgéo
ou liquidag&o extra judicial) e o Decreto-lei n°2.321 (do Raet) é que, no caso desta
Ultima, os passivos dos bancos ndo perdem liquidez, nf8o sendo,
consequentemente, prejudicados os poupadores. No caso da intervengéo ( Lei n°
6.024), aplicada, por exemplo, ao Banco Econdmico, os poupadores sio
diretamente prejudicados, tendo em vista a imediata indisponibilidade de suas
aplicagdes. N o caso da crise do Banco Nacional, posterior a do Econdmico, sua
previa aquisi¢éo pelo Unibanco, efetuada sob a jurisdig&o a qual nos referiremos no
proximo paragrafo, tornou desnecessaria a intervengdo ou mesmo a aplicagédo do
Raet. A aquisicdo do Banco Nacional pelo Unibanco, na iminéncia de uma crise de
liquidez sofrida pela primeira instituicdo, livrou o Banco Central de um tortuoso
dilema: se a intervengéo tivesse sido aplicada ao Banco Nacional, seguindo-se o
procedimento adotado no caso do Banco Econémico, a ameaca de perda de
credibilidade dos poupadores do sistema financeiro nacional seria bastante séria,
podendo detonar uma crise bancéria; a aplicagdo do Raet ao Nacional, por outro
lado, explicitaria o erro cometido pelo Banco Central de ndo Ter usado essa
possibilidade, mas sim a intervengéo, que penaliza diretamente 0os poupadores, no
caso do Banco Econdmico.

Depois dos problemas gerados pela utilizagdo do Raet no Banerj e no
Banespa ao final de 1994 e pela intervengdo no Banco Econdmico em agosto de
1995, duas novas medidas provisérias e uma resolugdo do Banco Central foram

35



passadas objetivando estancar a ameaca de crise bancaria entdo existente. A
primeira medida proviséria, n® 1.179, de 3 de novembro de 1995, instituiu o
Programa de Estimulo a Reestruturagio e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro (PROER). Esta medida, que se aplicava inclusive as instituicbes
submetidas aos regimes especiais previstos na Lei n® 6.024 e no Decreto-lei
n°2.321. regula os casos de incorporagéo de instituigbes financeiras até dezembro
de 1996.Permite-se as instituigbes financeiras incorporadoras de outras, por esta
medida, registrar como agio a diferenga entre o valor de aquisicdo e o valor
patrimonial de participa¢do societaria da adquirida, apés o langamento como perda
dos créditos de dificil liquidagdo. Esse agio pode ser amortizado, sob certas
condigdes, do imposto de renda a ser pago pela incorporadora. O primeiro banco
incorporador a utilizar as facilidades instituidas pelo PROER foi o Unibanco,
quando da incorporagéo recente do Nacional.

A resolugdo n° 2.211, de 16 de novembro de 1995, criou o Fundo de
Garantia de Creditos (FGC), para proteger os depositantes no sistema financeiro
nacional. Trata-se de uma espécie de seguro depdsito que:

a) fixa em 0,025% do saldo das contas objeto de garantia do fundo o valor das
contribui¢des mensais ac FGC;

b} delimita como participante do FGC as instituicbes financeiras que emitem
depOsitos a vista, a prazo e de poupanga, bem como letras de cambio,
imobiliarias e hipotecarias;

c) delimita, para fins de garantia pelo FGC, ¢ teto de R$ 20 mil para créditos de
cada depositante contra 0 mesmo conglomerado financeiro.

Observa-se que esse seguro-deposito & provisério, ainda ndoc tendo sido
definido por lei complementar, como requer a Constituicdo. Sua defesa técnica
e reduzida, na medida em que passivos mais arriscades, como depositos a
prazo, que ja embutem em sua remuneracdo prémios de risco diversos, sdo
tratados de forma idéntica aos depdsitos a vista e depésitos de poupanga, cuja
remuneragéo é fixada por lei { sendo zero no caso de depdsitos 3 vista).

Por dltimo, a Medida Proviséria n° 1.182, de 17 de novembro de 1995, da
poderes ao Banco Central para capitalizar, fundir ou transferir compulscriamente o
controle de qualguer instituicao financeira para proteger o sistema financeiro. Essa
medida estende a indisponibilidade de bens do acionista controlador ( e néo
apenas dos diretores) de instituicdes financeiras. Ainda sem prejuizo de posterior
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adogéo de intervengao, liquidagdo extrajudicial ou Raet, a medida confere poderes
ao Bacen para transferir controle acionério, bens, direitos e obrigagdes, efetuar
reorganizagtes societarias, desapropriar agbes ( e vendé-las em oferta plblica )
efou decidir pela necessidade de capitalizagdo da instituigdo. Varias agbes do
Bacen visando resguardar os interesse dos depositantes sdo também tornadas
possiveis uma vez decretada a intervengao, liquidagéo extrajudicial ou Raet. Entre
estas, inclui-se a transferéncia para outras sociedades, isoladamente ou em
conjunto, de bens, direitos e obrigagdes da empresa, bem como a alienagdo de
bens e direitos a terceiros. A medida extingue também o direito de recesso dos
acionistas majoritarios, pelo qual suas aplicagtes em ag¢bes seriam garantidas pelo
seu valor patrimonial.

2.2 O Acordo da Basiléia

Em dezembro de 1987, os bancos centrais dos doze paises mais
desenvolvidos do mundo ratificaram na Basiléia, Sui¢a, um acordo estabelecendo
padrées internacionais de capitalizagdo para as instituigbes bancéarias, de maneira
a equalizar nos mercados financeiros internacionais as praticas da atividade de
intermediacio financeira. O objetivo maior era garantir a solvéncia das instituicdes
financeiras, na onda da globalizagdo dos mercados. Com esse intuito, ficou
estabelecido um limite minimo de capitalizagdo para todos os bancos sediados
nestes paises, de 85 do total dos ativos, ponderados de acordo com classes de
risco. N o ano de 1994, o Brasil decidiu também aderir as normas do Acordo da
Basiléia.

Na verdade, ndo ha normas rigorosas a serem seguidas e cada pais tem
alguma liberdade em adapta-las as suas proprias condigées. O acordo objetiva
fazer com que as instituicdes financeiras estejam suficientemente capitalizadas
para absorverem perdas com operagfes financeiras de risco. Sob essa
perspectiva, ativos como contratos de empréstimos e concessdo de garantias sédo
categorizados como de risco maximo, ao passo que titulos de emissdo dos
governos s&o considerados livres de qualquer risco. Contas como depdsitos
interfinanceiros e aplicagdes em ouro, por exemplo, tém risco intermediario.

A classificacdo do tipo de ativo e do risco associado a cada um foi uma
decisdo mais arbitraria do que tecnica. A intengdo foi conter o dumping na
concesséo de créditos praticado por instituigdes financeiras de escopo global, com
vistas a garantir que a competi¢édo internacional se faga apenas por instituigbes
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financeiras sdlidas. Em adigdo, procurou-se punir as operagtes fora de balanco
dos bancos, mais complexas e potencialmente mais arriscadas. Operagbes desse
tipo, que incluem concessédo de cartas de crédito, swaps e a tomada de posicdes
em mercados derivativos e que até entdo estavam sob ineficaz supervisdo das
autoridades monetarias dos varios paises, sdo cada vez mais utilizadas por bancos
num mercado financeiro em franco processo de internacionalizacéo.

2.2.1 O processo de adogdo das normas do Acordo da Basiléia pelo Bacen

No Brasil, depois de um curto periodo de conversagdes com ¢ banqueiros
nacionais, o0 Banco Central fez publicar 2 Resolugdo CMN n® 2.099, de 17.08.94,
que esfipulou um prazo de oito meses, apenas, para que as instituicées financeiras
nacionais e estrangeiras em operagdc no pais se encontrassem plenamente
enquadradas aos principios desse acordo, deixando de fora corretoras e
distribuidoras, que teriam um prazo mais dilatado.

Ja os bancos multiplos que ndo estavam plenamente capitalizados, tiveram que
apresentar um plano contendo as medidas a serem tomadas no sentido do
enquadramento em um prazo maximo de seis meses { caso contrario, estariam
sujeitos ao processo de liquidacdo extrajudicial). Antes disso, poderiam perder o
status de bancos multiplos, tendo a opgéo de se tornarem instituigdes de atividades
mais restritas , como simples corretoras ou distribuidoras, de onde se originou a
grande maioria dos bancos multiplos de hoje.

Quanto ao grau de limite de endividamento, os limites estabelecidos, de acordo
com a tradugdo do Bacen do Acordo da Basiléia, entrararm em vigor em janeiro de
1995.

Em outros paises, a adogdo dos novos critérios internacionais de
capitalizag@o teve um ritmo bem mais moderado. Os EUA, por exemplo, que
assinaram o acordoem 1987, concederam um prazo de cinco anos para gue seus
bancos se enguadrassem nos padrdes estabelecidos. Durante esse periodo,
sempre negociando com o Federal Reserve, os bancos foram cumprindo etapas
anuais de capitalizagdo. Ainda assim, os efeitos do movimento dos bancos em
direcdo ao cumprimento do acordo foram significativos para a economia americana,
uma vez que parcela expressiva das instituigbes estava com baixos niveis de
capitalizagéo.

Impossibilitados de elevar o capital através da emissdo de novas acgles,
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ainda em fungdo das consequéncias do crash de 1987 e, € claro, da desconfianca
dos investidores, os bancos americanos foram forgados a fazer o ajuste pelo lado
mais dificil: o encolhimento dos ativos. Atropelaram-se na venda dos créditos que
puderam securitizar ( transformar em ativos liquidos) e restringiram aoc maximo a
cessdo de novos fundos sob a forma de empréstimos diretos a empresas e
consumidores, episodio a que se deu © nome de credit crunsh. Com isso, 0$
bancos de paises que adotaram as normas intemacionais acordadas de forma
mais flexivel, principalmente no que diz respeito ao itens que podiam ser
capitalizados como integrantes do capital, tiraram proveito da situag@o dos bancos
americanos.

Esse foi o caso dos bancos japoneses, que entraram no mercado americano

comprando dos bancos locais exatamente 0s créditos de melhor qualidade (menor
risco) em carteira. Em 1995, os bancos estrangeiros nos EUA controlavam entre 20
e 25% do total dos ativos bancarios do pais.
Ao que parece, a adogdo das normas da Basiléia pelo Bacen procurou sinalizar a
intengdo do Brasil de acelerar 0 processo de inserg&o do setor financeiro nacional
na economia mundial, acatando praticas e normas seguidas internacionalmente.
Talvez por isto elas tenham sido adotadas num espaco de tempo tdo curto, em se
tratando de uma agdo que a longo prazo pode provocar repercussdes de carater
estrutural para o sistema financeiro nacional. Se essa foi a intengdo do Bacen,
pode-se louvar a iniciativa, mas se deve criticar o modo de ag&o. O processo de
implementagdo do acordo da Basiléia, além de muito apressado e pouco
negociado, tem pontos contraditérios.

Ao mesmo tempo que determinou a adeséo as do acordo, o Bacen publicou
uma resolugdo exigindo expressivo aumento em termos absolutos de capital
minimo de todas as instituices financeiras em operagdo no pais, fazendo que
exatamente aquelas com interesse no mercado internacional fossem mais
atingidas. Assim, um banco comercial brasileiros com agéncias apenas no pais
teve um aumento de 605 no capital minimo exigido; ja se esse mesmo banco
tivesse agéncias no exterior, seu capital teria que se elevarem 108%° para se
adequar as novas exigéncias.

As instituicbes financeiras estrangeiras, por outro lado, poderiam adquirir
maior participagdo no mercado. Isto s6 dependiam do sucesso destas em superar
entraves institucionais e se colocarem na ponta da compra de ativos de instituictes
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n&o enquadradas, o que realmente ocorreu.

Apesar de todos os percalgos que a adogéio das normas da Basiléia possam ter
trazido & indlstria bancéria brasileira, tal agfo ajudou sobremaneira na
identificagdo do comportamento de varias instituigdes financeiras brasileiras quanto
a condugéo de suas operagdes ativas e ao risco a elas associado. O efeito mais
imediato disso foi a facilitagdo do processo de fiscalizag8o e de solugio mais
rapida para os problemas com instituigbes depositarias. Deve-se ter em mente que
o esforgo de evitar que as disfungdes nessas instituicbes afetassem os interesses
dos agentes econdmicos em geral foi a principal atividade desempenhada pela
autoridade encarregada de fiscalizar as instituicdes financeiras. Isso &
especialmente relevante quando se analisa o risco de faléncia das instituicdes
depositarias, como bancos comerciais e multiplos com carteira comercial. O
insucesso no desempenho dessa tarefa pode comprometer a confianga dos
agentes do sistema financeiro como um fodo, fatc que pode ter efeitos
macroecondmicos absolutamente desastrosos.

Por dltimo, com a maior entrada de bancos estrangeiros no pais, a maior
concorréncia obrigou os bancos nacionais a adotarem posi¢gdes mais arriscadas.
Se os criterios anteriormente utilizados fossem os mesmos, a autoridade
fiscalizadora n&o seria capaz de identificar os diferentes comportamentos dos
bancos quando esses assumissem maiores riscos financeiros. Todos os bancos
seriam praticamente tratados da mesma forma, uma vez que estariam sinalizando
com uma diminuicdo de seus niveis de capitalizacdo de uma mesma maneira, em
face do aumento da concorréncia. O aspecto qualitativo que diferencia as reagoes
dos diferentes bancos brasileiros a uma nova realidade competitiva que o pais
passou a viver nao seria faciimente identificavel.

Com a tilizagéo dos critérios da Basiléia, todavia, as diferentes formas
pelas quais as diversas instituicdes depositanas se adaptariam a necessidade de
mudancas estruturais de capital ficariam evidentes e dessa forma poderiam receber
o tratamento necessario por parte do Bacen. Sob a vigéncia dessas normas, as
instituigbes que optassem por uma estratégia de expanséo das operagSes ativas
que privilegiassem investimentos de maiores riscos, encontrariam rapidamente um
limite legal a utilizagdo dessa estrateégia, em contraste com as instituigées que
utilizassem estratégias mais moderadas de aumento |a exposi¢do ao risco. Ou
seja, 0s bancos mais seguros poderiam crescer mais e ocupar um espago maior na
industria que aqueles mais expostos ao risco de insolvéncia, mesmo que todos
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perseguissem a mesma meta para a estrutura de capital.
2.3 PROER: Natureza, Impactos e Dilemas

O Programa de Estimulo e Reestruturagio e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional, PROER, foi criado em Novembro de 1995 para dotar o Bacen
de instrumentos mais ageis e decisivos de intervengdo no processo de adaptagio
do sistema bancario as novas circunstancias de inflagéo relativamente baixa. O
sistema bancario nos (ltimos anos havia se voltado prioritariamente pata o
financiamento do setor pulblico, aproveitando-se das oportunidades de ganhos
abertas pela acumulagédo de titulos da divida publica, e alta liquidez e retorno
seguro. Nas condigbes esperadas de inflagdo cadente, os bancos deveriam
reorientar sua politica de aplicagbes para o financiamento do setor privado,
potencialmente muito mais arriscado, perdendo-se as oportunidades de ganho
rapido com a inflagdo. Ao mesmo tempo, seria de se esperar que as politicas de
demandas restritivas que deveriam acompanhar a estabilizagdo criaram
dificuldades para os tomadores privados, o que contribuiu para a fragilizagdo do
sistema bancario. Em resultado, havia uma expectativa generalizada de que parte
das instituigdes existentes, aquela composta por instituigbes criadas apenas para
se aproveitar dos ganhos inflacionarios, estaria simplesmente condenada ao
desaparecimento, enquanto que a parte restante passaria por um processo
relativamente doloroso de adaptacg&o as novas condigfes ambientes.

Apesar dessas expectativas, a estratégia de estabilizagdo adotada néo
dotou a autoridade monetaria de instrumentos especiais de intervengdo no sistema
financeiro para orientar o processo de transicao para a baixa inflagao. O colapso do
Banco Econémico, e o tratamento surpreendentemente inepto que se deu a ele,
contribuiu para criar um clima de intensa intranquilidade nos mercados financeiros
e na economia em geral. O PROER foi criado em resposta ao argumento do Bacen
de que os problemas enfrentados pelas instituicdes como o Econémico deviam-se
a inexisténcia de instrumentos de intervencdo ageis e eficazes a disposi¢do da
autoridade monetaria.

O PROER, na verdade, se constituiu de uma linha de crédito para o
financiamento da absor¢do de casas bancarias em dificuldades por outras mais
solidas. Bancos com problemas de liquidez ou possuidores de ativos de qualidade
duvidosa foram adquiridos por outras instituicbes bancérias, que receberam
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créditos do Bacen para cobrir as obriga¢des mais urgentes emitidas pelo banco
absorvido, bem como o enquadramento dos novos ativos as carteiras do banco
comprador. A existéncia dessa linha de crédito permitiu ao Bacen dispor dos
ativos e dos passivos dos bancos em dificuldade em tempo muito menor do que ¢
necessario para que completassem os processos normais de saneamento ou
liquidagdo. Os recursos para esta linha de crédito , que ndo estavam definidos na
medida provisdria que criou o programa, deveriam provir dos depdsitos
compulsérios junto ao Bacen. Os créditos concedidos deveriam ser colaterizados
por titulos oferecidos pelos bancos beneficiados. Esta colaterizagdo, porém, seria
feita em condigbes privilegiadas em termos de avaliagéo dos ativos oferecidos
como segurancga. Papéis relativamente mal avaliados pelo mercado seriam aceitos
pelo valor de face, implicando um subsidio relativamente elevado dependendo do
tipo de titulo aceito como garantia, transferindo, na pratica, & autoridade monetaria
parte dos riscos de crédito resultantes da operagdo. O programa previa, ainda, a
possibilidade de deducdo como prejuizos, por parte dos bancos compradores, das
perdas com créditos duvidosos feitos pelo banco adquirido.

A efetiva aplicagdo do PROER consagrou algumas caracteristicas
adicionais. Utilizado primeiramente no apoio a absorgdo do Banco Nacional pelo
Unibanco, o método adotado pelo Bacen foi o de cindir o banco objeto de absorgéo
em duas entidades: uma constituida pela “porgéo equilibrada” da instituigéio a ser
vendida, com passivos em volume igual ao dos ativos recuperaveis, com 0 apoio
do PROER nas linhas descritas acima; a outra, constituida pelos ativos tidos como
irrecuperaveis e pelo passivo correspondente, permaneceria sob o controle do
Bacen, devendo ser eventualmente liquidada. Na verdade, ofereceu-se a
possibilidade aos bancos adquirentes inclusive de julgar, por algum tempo, a
qualidade dos ativos aceitos como bons, permitindo-lhes devolvé-los 4 autoridade
monetaria em caso de avaliagdo desfavoravel. No caso das instituicdes “podres”, o
PROER foi utilizado para saldar certos compromissos, como débitos no redesconto
ou no interbancério.

2.3.1 Eficacia e Custos

Nas condi¢cbes descritas, ndo hé davidas de que o programa foi bastante
eficaz em diminuir a vulnerabilidade do sistema bancaric aos percalgos da
transicdo para a baixa inflagdo. Em tese, o0 PROER poderia ser utilizado para
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fusBes ou absorgbes muito mais rapidamente do que seria o caso as formas
tradicionais de intervengio. O programa também contribuiu para que a parte
“1saudavel” das instituicdes problematicas fossem preservadas dos problemas que
atingiram os bancos em dificuldades, tranquilizando o publico pelo menos no que
dizia respeito a depodsitos a vista e alguns outros passivos dos bancos. Em
particular, evitou-se as “corridas” aos bancos ao gerar-se a confianga em que as
instituicdes com problemas seriam absorvidas por outras, mais sélidas, ao invés de
serem simplesmente liquidadas. O programa foi utilizado em todos os episodios de
absorgdo de um banco por outro , ou mesmo de absorgdo de parie dos ativos de
um banco por outras instituigdes, como foi o caso do financiamento da Caixa
Econbmica Federal na compra da carteira imobiliaria de um dos bancos sob
intervencao.

Naturalmente, se o sucesso do PROER no alcance de seus objetivos
originais dificilmente pode ser negado, o programa nao foi, como certamente nada
0 &, um “almogo gratis” na expresso de Milton Friedman'®. O programa foi criado
com certas lacunas de concepgdo que deixaram em aberto a incidéncia de custos
importantes da forma escolhida de intervengdo. Além disso, ocorreram impactos
fiscais e monetarios a serem considerados, que podem também se tornarem
relevantes. Por outro lado, a salvaguarda de um sistema financeiro em condigGes
de transformagdo relativamente profunda é sempre cara , mas deve ser
contrastada com o custo potencial de uma crise sistémica.

A experiéncia histdrica recente de paises em diferentes graus de
desenvolvimento é plena de casos de crises ou semi-crises (distress) financeiras,
associadas a mudancas nas condigdes ambientais em gue operam as instituigbes
financeiras, seja na passagem de condigbes de estabilidade para inflacionarias,
seja no inverso. No primeiro caso, talvez o episddio mais dramatico tenha sido o
caso dos bancos de poupanga e empréstimos norte-americanos nos anos 80, em
que a intervengdo das diversas autoridades monetarias dos EUA foi estimulada
pelo Banco Mundial em cerca de US$ 80 bilhdes até o inicio de 1989 e em quase o
dobro deste valor por outras fontes com0 a revista The Economist. No segundo
grupo, o colapso do sistema bancério chileno nos anos 80 é outra ilustragdo dos
danos que uma crise financeira sistémica pode causar. Para além da dimensédo
diretamente econdmica da crise financeira, € preciso também considerar a angustia
e a inseguranga imposta a populagédo pela ameaga a poupanca do publico e o

Ygoletim e conjuntura julho de 1996
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colapso do sistema de pagamentos, desorganizando-se a operag¢io cotidiana do
sistema econdmicc como um todo.

Se evitar o colapso do sistema financeiro em geral, e bancario em particular,
deve ser objetivo prioritario do governo em geral, e das autoridades monetarias em
particular, isto ndo significa que ndo existam formas alternativas de intervencéo e
que os custos e beneficios de cada uma destas formas devam ser avaliados com
rigor. Avaliar seus custos e sua alocagéo entre os diversos agentes envolvidos é
necessario para se evitar desperdicios ou a concessdo de subsidios indevidos ao
setor financeiro implicitos nos termos em que o crédito € ofertado.

No que se refere aos custos do programa em si, sua caracteristica mais
notavel foi a auséncia de dispositivos pelos quais os bancos foram chamados a
compartilhar o peso representado pelos ativos “podres”. O programa, a semelhanga
de outros bem-sucedidos, deveria prever responsabilidades quanto a recuperagio
dos ativos “podres” pelos bancos que fizeram as aplicagbes. No Chile, por
exemplo, o Banco Central absorveu os ativos desvalorizados , oferecendo-lhes em
troca e seus proprios titulos até que aqueles se recuperassem e recomprassem a
carteira transferida a autoridade monetaria. No caso japonés, a corporacgio criada
para absorver 0os maus ativos foi financiada pelos bancos que tiveram que
reabsorvé-los em caso de impossibilidade de sua colocagdo no mercado. No caso
do PROER, o Bacen financiou a absor¢édo pelos bancos adquirentes dagueies
ativos que estes consideraram recuperaveis, ou mesmo, simplesmente adequados.
No caso da absorcdo do Banorte pelo Bandeirantes, por exemplo, o dltimo
recusou-se a aceitar a carteira imobiliaria do primeiro, por ser voltada para o
nordeste do pais onde a presenga do Bandeiranie era pequena. Também o
Unibanco & o Excel tiveram o direito de escolha ( e eventual devolugio ao Bacen)
de ativos que se revelassem inferiores ou simplesmente inadequados a estratégia
dos bancos. O Bacen foi deixado com carteira de ativos irrecuperaveis 9 e
correspondentes passivos) € com a conta a pagar, se no final, como aconteceu, a
irrecuperabilidade se confirmasse. Esta lacuna importante transformou o programa
numa oferta efetiva de subsidios as instituicdes financeiras, ac invés do periodo de
graca para recuperagao institucional oferecido em outros paises.

Um segundo custo importante que se adicionou a este constituiu a aceitagéo
de papéis desvalorizados pelo mercado pelo seu valor de face como colaterais

para obtencdo de créditos do PROER. A superestimagdo do valor efetivo destes
ativos significou que a autoridade monetaria ndo estava efetivamente assegurando
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suas aplicagdes, pois, em caso de default, os colaterais ndo cobririam os custos
efetivos desta linha de crédito.

Assim, como aplicado, o PROER , em que pese sua inegavel eficacia em
reduzir as incertezas associadas ao processo de transi¢do do sistema bancario,
parece ter atribuido as empresas do sefor uma carga excessivamente leve em
termos dos custos diretos resultantes desta linha de apoio. O sistema poderia ter
sido melhor, se 0s custos de disposicdo do portfdlio problematico tivessem sido
avaliados com maior rigor e melhor compartilhados entre os agentes envolvidos.

O impacto negativo do PROER, por outro lado, ndo se resume a seus custos
diretos. Ha ainda que se ressaltar suas conseqiiéncias fiscais € monetarias. Sobre
o efeito fiscal, paira certa confusé@o sobre o debate. O PROER constituiu-se numa
linha de crédito, que, enquanto tal, ndo fez uso de recursos de natureza fiscal, ndo
competindo, portanto, com aplicaces em programas de governo como melhoria
das condi¢gdes de salde, constru¢do de escolas, etc. Os depdsitos compulsorios
dos bancos junto ao Bacen ndo eram recursos orgamentarios e ndo estavam a
disposi¢do do Tesouro para custeio do investimento publico. Na verdade, o impacto
fiscal do PROER se deriva do objetivo de politica monetaria de restringir a oferta de
moeda na economia, O PROER teve caracteristicas inequivocadamente
expansionistas em termos de oferta de moeda, ao injetar de volta nos bancos, sob
forma de novos empréstimos, recursos que o sistema teria de manter ociosos. Nao
se trata de devolver os depésitos compulsérios aos bancos que o fizeram, mas e se
valer destes recursos para fazer novos empréstimos. As reservas dos bancos
disponiveis para aplicag&o, em principio, sdo acrescidas desse valor €, com elas, a
oferta dos meios de pagamento.

O crédito oferecido pelo PROER nédo foi, certamente, inteiramente
discricionario. Embora o Bacen tenha podido julgar cada pedido de apoio, seu
papel estabilizador residiu exatamente na confianga que gerou de que 0 processo
de incorporagéo dos bancos em dificuldades seriam absorvidos por instituictes
seguras em tempo relativamente rapido. Deste modo, o0 PROER acabou sendo
mais uma modalidade de existéncia do emprestador de Gltima instancia, cujo apoio
se concretizou nos momentos em que a crise sistémica tornou-se possivel. Isto
significa que o montante de recursos que foi disponibilizado foi, em grande medida,
determinado pelo préprio mercado. Assim, para impedir que a oferta de meios de
pagamento se tornasse incontrolavel, foi preciso esterilizar os empréstimos através
da colocagéo e titulos publicos.
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O impacto do PROER pode ser medido pela diferenga entre as taxas de
juros cobradas dos tomadores do programa e aquelas pagas sobre os titulos da
divida publica colocada para neutralizar seu impacto monetario. Houve, nesse
sentido, um frade-off a se considerado entre © aumento das despesas financeiras
do governo, pela emissdo de divida pablica, e a perda de controle da oferta de
meios de pagamento caso a esterilizaggdo da liquidez resultante do PROER néo
fosse feita. Ndo ha estimativas de qual o montante de crescimento a divida publica
derive exclusivamente do intuito de esterilizar o impacto monetario do PROER, mas
0 programa representou, somente de novembro de 1995 a abril de 1996, uma
injecdio de liquidez de R$ 5,981 bilhtes'', dos quais R$ 5,608 foram colocados nos
dois primeiros meses de implementacdo do programa.

2.4 Desempenho dos bancos privados apos a estabiliza¢&o econdmica

Nesta secdo utilizamos dados de balango', para avaliar o impacto da
estabilizagdo econdmica sobre os bancos brasileiros, tomando por base a
comparagdo dos resultados do primeiro semestre de 1995, no qual a inflagdo
acumulada foi de 10%, com o mesmo periodo do ano anterior, no qual a inflagio
acumulada foi de 763%.

Analisados os balangos relativos ao primeiro semestre (de 1994 e 1995) de
90 bancos comerciais e muiltiplos brasileiros, cujos resultados foram publicados em
moeda constante, conforme os critérios estabelecidos pela legislagdo vigente. O
amostra inclui os mais importantes bancos privados.

Os dados apresentados na tabela, referentes aos principais indicadores de
estrutura e desempenho das institui¢des consideradas na amostra, sugerem que os
bancos brasileiros foram fortemente afetados pelo programa a de estabilizag&o. De
fato, embora a liquidez geral ( que reflete o equilibrio estatico entre captacdo e
aplicacao de recursos) e o grau de alavancagem tenham apresentado apenas uma
leve deteriorag&o, o conjunto dos bancos analisados experimentou um prejuizo de
R$97 milhées no primeiro semestre de 1995. A rentabilidade do Patriménio Liquido,
em consequéncia, passou de 6,22% para -1,91%.

" Boletim Conjuntura Julho 98
1 Refirados da Revista Brasileira de Economia
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Tabela 5
Amostra Global

(dados relativos aos balangos apresentados ao final do 1° semestre de
cada ano)

1994/1 199511
Nimero de bancos 90 ) 90
Liquidez Geral* 1,02 1,01
Grau de Alavancagem** 11,26 10,39
Rentabilidade do PL% (sem.) 6,22 -1,91
Lucro Liguido (milhdes de R$) 1980 -597

* (Ativo Circulante + Realizavel LP) / (Passivo Circulante + Exigivel LP).
** Exigivel total { Patrimdnio liguido

Fonte: Apred. Costa e Cysne {1997}
2.4.1 O desempenho dos bancos privados brasileiros em1995

Ainda com o objetivo de analisar o desempenho do setor bancario em 1995
captando os impactos da estabilizagéo dos pregos, agregou-se o demonstrativo de
resultados dos seis maiores bancos privados do pais (Bamerindus , BCN ,
Bradesco , Itall , Real e Unibanco) para o periodo 1993-1995. Os resultados,
apresentados na tabela, referem-se a informagdes contabilizadas pela corregio
integral, em moeda constante de dezembro de 1995, fornecidas pelos bancos a
Comissao de Valores Mobiliarios.

Primeiramente, constata-se a manutengdo da tendéncia de queda da
rentabilidade dos bancos, registrada no ano anterior, resultado coerente com a
pressdo sofrida pelo setor em face das perdas das receitas de floating. No entanto,
tendo em vista a desacelera¢do do crescimento da economia brasileira ocorrida em
1995, a rentabilidade (agora anual) de 10% sobre o patriménio liquido obtida pelos
seis bancos analisados estid longe de caracterizar um resultado ruim. A anélise
realizada pela Fundagdo Getulio Vargas, levando em consideragdo 254 empresas
nao-financeiras, apontou uma rentabilidade mediana de 3,4% para o exercicio de
1995,

O efeito da perda das receitas de floating fica patente a partir da evolugéo da
conta de ganhos com passivos sem encargos, deduzidos das perdas com ativos
ndo-remunerados, que, em 1995, apresentou uma queda de 93% em relagéo a
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1993 (cerca de R$ 4,8 bilhGes) . Em relagdo a 1994, a perda foi de 3,2 bilhdes. No
entanto, apesar desta drastica redugéo das receitas de floating, o resultado bruto
da intermediagéo financeira em 19895 foi apenas 11% inferior ao de 1993 (refletindo
uma diferenca de R$900 milhdes). Os dados apresentados mostram que as
receitas de operagdes de crédito (mesmo considerando ¢ aumento do custo de
captacdo) tiveram um papel fundamental para a manutencéo do equilibrio
econdmico das institui¢des analisadas. De fato, o volume de operagfes de crédito
de curto e longo prazos declarado nos balangos patrimoniais dos seis bancos
apresentou, em 1995, um crescimento de 64% em relagdo a 1993.

Tabela 9
Os maiores bancos privados brasileiros
Resumo do Demonstrativo de Resultados 1993-1995

(mil R$)
1993 1994 199
Receitas de Intermediagio Financera 14549071 16137011 1908707
- Operagdes de Crédito 4134186 6616948 13848610
-Resultado operacional com TVM 3943709 4953028 4018492
-Ganhos compassivos sem encargo-perdas

c/atives ndo remunerados 5.111.911 3.531.858 343938
-Outras 1359265 1035177 876039
Despesas de Intermediagdo Financeira -6658364 -7409779  -12088024
- Operagdes de captagio no mercado -5186078 -6220933 -2066748

-Provisdo p/ crédito de liquidagdo duvidosa -273.158 -799356 -360258
-Qutrasg -1199128 -389490 -478688
Resultado Bruto de Intermediagao Financeira 7890707 8727232 6999055
Qutras receitas/despesas nio-operacionais -5860564 -6451552 -5031813
-Receitas de prestagiio de servigos 1609589 2226208 3niom
-Despesas de pessoal -4071644 -4822985 -4874745

- Outras despesas administrativas -3765469 -4463850 -4478431
-Resultado de participagio em 943022 913766 979861

coligadas/controladas

-Outras -576062 -304691 230501
Resultado operacional 2030143 2275680 1967242
Resultado ndo-operacional -131054 -57515 -71613
Resultado da tributagio e participagio 1899089 2218165 1895629
Lucro/prejuizo do exercicio 1376932 1433580 1384209
Rentabilidade de patriménio liquido% 13,96 12,57 10,6

Fonte: Cysne e Costa (1997)
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A mudanga estrutural, na verdade, ocorreu em 1994, quando o total das
operagdes de credito apresentou um crescimento de 53%. Em 1995, em fungéo da
desaceleragéo do ritmo de crescimento econdmico e da maior cautela dos préprios
bancos em face dos riscos de inadimpléncia, o crescimento em relagdo ao ano
anterior foi de apenas 7%. E interessante registrar que em 1995, o resultado bruto
da intermediagéo financeira foi fortemente deteriorado pelas provisbes para
créditos de liquidacdo duvidosa, que atingiram os R$3,6 bilhdes (19% das receitas
de intermediagao financeira). As despesas de captagdo de recursos, logicamente,
também apresentaram crescimento.Finalmente no que se refere as outras
despesas e receitas operacionais, podem ser feitas duas observagdes.

Em primeiro lugar, ndo houve reducéo de despesas administrativas, mesmo
considerando a rubrica de despesas de pessoal iscladamente. 1550 significa que as
demissdes eventualmente realizadas compensaram aumentos das despesas com
salarios e encargos.

Em segundo lugar, constata-se que as receitas de prestacédo de servigos
(decorrentes da cobranga de tarifas bancarias) também desempenharam um papel
relevanie para a sustentagdo do nivel de rentabilidade dos bancos. Em 1995,
registrou-se um crescimento de 93% em relagéo a 1993, implicando aumento de

receita da ordem de R$1,5 bilhéo .
Com o objetivo de analisar o desempenho do setor bancario em 1995 , captando

os impactos da estabiliza¢éo de precgos, o IBRE/CEE agregou o demonstrativo de
resultados dos seis maiores bancos privados do pais (Bamerindus, BCN, Bradesco,
ltati, Real e Unibanco) para o periodo 1993/95. Os resultados foram apresentados

na Tabela 9.

Em primeiro lugar, constatou-se a tendéncia de queda da rentabilidade, em
relacdo ao ano anterior, resultado coerente com a presséo sofrida pelo setor face a
perda das receitas de floating. No entanto, tendo em vista a desaceleragdo do
crescimento da economia brasileira ocorrida em 1995, a rentabilidade de 105 sobre
o Patrimdnio Liquido obtida pelos seis bancos analisados estd longe de
caracterizar resultado ruim.'® O efeito da perda de receita do floating ficou patente
a partir da evolugido da conta de ganhos com passivos sem encargos deduzidos
das perdas com atives ndo-remunerados, que, no ano de 1995, apresentou queda

B Andlise realizada pelo IBRECEE, levando em consideragdc 254 empresas ndo-financeiras, apontau rentabilidade mediana
de 3,4% para o exercicio de 1995,
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de 93% em relagéo a 1993 (cerca de R$ 4,8 bilhdes). Em relagéo a 1994, a perda
foi de R$ 3,2 bilhGes.

No entanto, apesar dessa drastica reducdo das receitas do floating , o
resultado bruto da intermediagdo financeira em 1995 foi apenas 11% inferior a
1993 (refletindo uma diferenga de R$ 900 milhdes). Os dados apresentados
mostram que as receitas de operacgdes de crédito (mesmo considerando o aumento
do custo de captagéo) tiveram papel fundamental para a manutengéo do equilibrio
econdmico das institui¢des analisadas. O volume de operagdes de crédito de curto
e de longo prazos declaradas nos balangos patrimoniais dos seis bancos
apresentou, em 1995, crescimento de 64% em relagdo a 1993.

A mudanga , na verdade, ocorreu em 1994, quando o total das operagfes de
crédito cresceu 53%. Em 1995, em fungdo da desaceleragdo do ritmo de
crescimento econdmico e da maior cautela dos préprios bancos face aos riscos de
inadimpléncia, o crescimento em relagdo ao ano anterior foi de apenas 7%. E
interessante registrar que em 1995 o resultado bruto de intermediacéo financeira foi
fortemente deteriorado pelas provisbes para crédito de liquidagdo duvidosa, que
atingiram R$ 3,6 bilhdes (195 das receitas de intermediag¢3o financeira).
Finalmente, no que se refere a outras despesas e receitas operacionais, podem ser
feitas duas observagdes. Primeiro, ndo houve reducdo de despesas
administrativas, mesmo considerando a rubrica de despesas de pessoal
isoladamente. Em segundo lugar, fica patente que as receitas de prestagéo de
servigos {decorrentes da cobranca de tarifas bancarias) também desempenharam
papel relevante para a sustenta¢cdo do nivel de rentabilidade dos bancos, Em 1995,
regisirou-se crescimento de 93% em relagcdo a 1993, implicando aumento de
receita da ordem de R$ 1,5 bilhdo.

2.4.2 Desempenho dos bancos privados brasileiros em 1996

Neste ano, as operagdes ativas dos bancos de varejo cresceram, em termos
reais, 4,17%"* nas operagbes de crédito, sinalizando a continuidade da estratégia
seguida pelos bancos apds a estabilizagdo econbmica, mas de forma mais
conservadora.

Também houve crescimento real no resultado da intermediagdo financeira,
da ordem de 8,24%, concomitantemente a um aumento da margem da

" Todos os dados de 1996 faram extraidos da Conjuntura Econdmica de junho de 1997
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intermediagdo, que passou de 26,73% em 1995 para 34,9% em 1996. Esse
resultado decorreu, em grande medida, da redugio das provistes para crédito em
liquidagdo duvidosa, cujo resultado no ano anterior refletia o ajuste realizado pelos
bancos em decorréncia do aumento da inadimpiéncia, acarretando mudangas na
politica de crédito.

No entanto, vale notar que, apesar desse ganho de eficiéncia, o resultado da
intermediac&o financeira ndo foi suficiente para cobrir as despesas administrativas
e de pessoal. O lucro operacional obtido pelos bancos foi garantido pelas receitas
de servigos bancarios, que apresentaram um aumento real de 38,45% em 1996. O
resultado da equivaléncia patrimonial, refletindo os investimentos realizados pelos
bancos na participagio do capital de outras empresas, também contribuiu para
esse desempenho.

O lucro liquido dos bancos varejistas em termos nominais passou de R$
1,17 bilhdo, em 1995, para R$ 2 bilhdes em 1996, representando um aumento real
da ordem de 58,83%. Esse resultado contribuiu para elevar a rentabilidade
patrimonial do grupc de 10,25% para 15,62%. Dessa forma, explica-se que o
methor resultado obtido pelas instituigdes foi garantido pelas receitas dos servigos
bancérios { que nesse caso se referem em grande medida as receitas de
corretagem e administragdo de recursos) e pela equivaléncia patrimonial. Os
bancos lograram aprofundar em 1996, de forma eficiente, as estratégias de
atuacdo adotadas apds a estabilizagdo econdmica, aumentando a eficiéncia da
intermediacéo financeira e de remuneracéo pelos servigos prestados aos clientes.
Neste ano, foi feita a pesquisa Ranking FGV de Bancos com o intuito de captar a
segmentacio existente no setor™” . Os bancos analisados foram divididos em trés
grupos, de acordo com a participacao de seus ativos totais no ativo fotal do
consolidado da amostra. O Grupo 1 englobou os bancos de maior porte, que
responderam isoladamente por mais de 25 do ativo total do consolidado. O Grupo 2
englobou os bancos cujos ativos totais representaram entre 0,25 e 25 do total da
amostra. Finalmente, o Grupo 3 englobou os bancos de menor porte, com ativos
totais inferiores a 0,2% do total da amostra.

A analise da evolugdo do peso dos 3 grupos no total da amostra indica que
ndo houve grande mudangas. No primeiro grupo, a participagio em termos do ativo
total cresceu de 66,4% para 67,7%. No segundo grupo, houve pequena reducgdo

13 Englobou uma amostra de 194 bancos comerciais e multiples, que tiveram seus halangos coletados pelo IBRE/CEE e cuja
metodologia de pesquisa visou classificar os principais bancos brasileiros exclusivamente por um critéric de porte que toma
come indicador o ativo total. Conjuntura Econgémica - junho de 1986 - Ranking dos Bancos
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(de 28,2% para 26,44%) e, no terceiro, insignificante aumento (de 5,37% para
5,82%). Manteve-se , dessa forma, a caracteristica concentradora do mercado,
refietida no fato de 25 bancos deterem 81% do ativo total da amostra de bancos.

Dos bancos analisados no primeiro grupo, o Nacional foi incorporado pelo
Unibanco e o Econdmico sofreu intervencdo do Banco Central. Seus lugares no
primeiro time dos bancos brasileiros foram ocupados pela Nossa Caixa Nosso
Banco e pelo Banco do Estado do Rio Grande do Sul, que saiu da quarta posigéo
do segundo grupo para o sétimo lugar do primeiro.

Com relagédo ao desempenho, registrou-se perda de rentabilidade: de 15,4%
para 10,6%. A andlise consolidada dos trés grupos (ver grafico) mostra que os
bancos de menor porte (Grupo 3) foram os mais afetados , apresentando uma
queda de rentabilidade de 20,2% para 4,3%. Nos Grupos 1 e 2, as rentabilidades
cairam de 17,2% para 15,1% e de 12,8% para 9,4% respectivamente., E importante
ressaltar, no entanto, que esse resultado ndo considerou as instituigbes que
sofreram intervengdes do Banco Central em 1995,

Em suma, os resultados sugerem que a estabilizagdo econdmica implicou a
exigéncia de maior escala para a maximizaggo de resultados, dificultando
principalmente a situacdo das instituicbes de pequeno porte. A resposta do
mercado foi a busca de fusbes e aquisigdes, que afetaram a estrutura do setor.

No que se refere & performance dos bancos, destaque para o Bradesco ,
com rentabilidade de 11,15% e o Itad , com 11,08% no Grupo 1; o ABN Amro Bank,
34,06% e o Excel , com 33,645 no Grupo 2; o Liberal, com 38,01% e o Ficsa, com
29,99% no Grupo 3.

2.4.3 Desempenho dos bancos privados brasileiros em 1997

Em 1997, segundo pesquisa feita pelo IBRE/FGV, os bancos foram capazes
de se adaptar e ganhar dinheiro num ambiente econdmico estavel. Entretanto, as
alteragbes nas posigbes no ranking por tamanho tém sido notaveis. Ao contrario
dos dois anos anteriores, o grupo dos maiores bancos ( Grupo 1} contou com hove
instituicbes financeiras em 1997, tendo passado para o Grupo 2 ( de bancos de
médio porte) o Banco do Estado do Rio Grande do Sul e o Banco de Crédito
Nacional, os dois com participacdes no ativo total consolidado da amostra de,
respectivamente, 1,97% e 1,47% contra 2,88% e 2,16% em 1996. Em
compensagéo, o Banco Safra passou do Grupo 2 para o Grupo 1, apresentando
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uma participagdo no Ativo Total de 2,14%, contra 1,37% em 1996.

Além das mudancgas, vale notar nesse grupo a ascenséo do ltad ao quarto
lugar do ranking, suplantado pelo Unibanco, apesar de Ter comprado ¢ Nacional
em 1995,

Outro banco que se destacou foi o Real, que passou do oitavo lugar para o
sexto entre os maiores do pais. O Bamerindus, apesar do resuitado negativo obtido
no ano, refletindo os problemas que culminaram com sua venda para o HSBC,
manteve-se no Grupo 1.

Entre os primeiros lugares, ndo houve nenhuma modificagdo: a Caixa
Econdmica Federal, o Banco do Brasil € o Bradesco mantiveram as posi¢des de
destaque, em termos de porte, no setor bancario brasileiro.

No entanto, no que se refere ao desempenho dos maiores bancos
brasileiros, destacam-se 0s resultados negativos obtidos pelo Banco do Brasil e
pelo Bamerindus , que apresentaram prejuizos de, respectivamente, R$ 7,5 bilhdes
e R$ 256 milhdes. Em fungdo do desempenho desses dois bancos, a rentabilidade
consolidada dos nove maiores bancos brasileiros ficou comprometida e foi de —
20,61%. Se retirarmos os dois bancos em dificuldades, porém, o resultado passa
para 13,6%, refletindo um crescimento em relagéo aos 9,39% obtidos em 1996. E a
maior rentabilidade coube ao Safra (23,7%), cujas caracteristicas operacionais,
contudo, s&o diferentes das dos outros grandes bancos incluidos no grupe {atua no
atacado e nio no varejo do mercado de crédito).

Os quatro grandes bancos de varejo privados (Bradesco, Itat, Unibanco e
Real) também apresentaram sensivel melhora, com destaque para o Real, que
obteve a maior rentabilidade do grupo: 21,05% contra 10,48% em 1995. Em
nameros absolutos, o destaque foi o Bradesco, que obteve lucro de R$ 824
milhdes, equivalente a 42% do lucro consolidado obtido pelas 130 instituigbes
classificadas no Grupo 3 ( bancos de pequeno porte). No que se refere aos bancos
de médio porie (Grupo 2), n&o houve surpresas nos quatro primeiros lugares, ja
que o Banco do Estado do Rio Grande do Sul e o Banco de Crédito Nacional
(primeiro e segundo lugares) vieram do Grupo 1 e o CCF Brasil e o Sudameris
Brasil haviam tirado, respectivamente, o segundo e o terceiro lugares no ranking do
ano anterior. O Safra, primeiro lugar do ano anterior, passou para o Grupo 1.

Quanto a rentabilidade dos bancos médios, verificou-se uma queda pouco
expressiva: 14,28% em 1996 contra 15,08% em 1995. Entre os bancos de menor
porte, considerados no Grupo 3, houve recuperagdo da rentabilidade destes, que

53



passou de 4,35 em 1995 para 11,87% em 1996.

A analise dos resultados da pesquisa, no que se refere ao desempenho dos
bancos brasileiros, mostra que o setor foi capaz de lucrar bastante em um
ambienfe econdmico estavel.

2.5 Concluséao

Em geral, bancos tornam-se vulneraveis a choques, por exemplo, saques
em cadeia de seus depositantes, devido a duas caracteristicas da empresa
bancaria: a maior parte de seus recursos sfo exigiveis a vista ou a curto prazo e
seus empréstimos sdo tradicionalmente ativos ndo-comerciaveis. Alguns bancos,
entretanto, sdo mais vulneraveis do que os outros, porque s&o percebidos como
arriscados, podendo, portanto, se tornar alvos de ataques especulativos. Uma
necessidade de aperto da politica monetaria, por exemplo, pode conduzir a uma
piora na gualidade de crédito na economia como um todo, aumentando o risco de
inadimpléncia das carieiras de empréstimos bancarios. Essa piora é percebida
como maior para agueles bancos julgados com nivel de risco mais elevado, ou com
piores fundamentos, usando uma analogia com a literatura de ataques
especulativos. Se houver uma experiéncia de autocorrelagdo em insucessos
bancarios passados, a quebra de um banco mais arriscado serd seguida pela
expectativa de dificuldades em outros no mesmo grau de risco, 0 que, no limite,

pode levar a uma crise bancaria.

A teoria de informagéo assimétrica tem sido utilizada para explicar, em
paises industrializados e em desenvolvimento, o aparecimento de uma crise
bancéria. Esta de acordo com Mishkin'®, consiste em uma interrupgéo néo-linear no
funcionamento dos mercados financeiros, quando os problemas de selegdo
adversa e de risco moral pioram sensivelmente. Explicando a crise financeira do
México em 1994/95, aquele autor registra o fato de que a severidade dos
problemas de informag&o assimétrica levou os investidores estrangeiros a retirarem
seus recursos do pais, causando uma reducgdc abrupta nos empréstimos
bancarios, agravando, dessa forma, a queda na atividade econdmica.

Talvez 0 mesmo processo relacionado a informagao assimeétrica, em um
contexto de politica monetaria restritiva, possa explicar a corrida silenciosa de
investidores qualificados observada no caso daqueles trés bancos brasileiros, o
que poderia Ter precipitado a ocorréncia de uma crise bancéria. Minimizar os
efeitos da informac&o assimétrica, uma caracteristica associada &s operagdes do
mercado financeiro, exige umas melhoria na supervisdo bancaria, por sua vez

' Olhar Moura (1998)
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condicéo indispensavel para disciplinar a atuagdo de investidores, controladores e
administradores de instituicdes bancarias.

O conjunto de medidas introduzidas pelo governo se fez necessario, tendo
em vista a possibilidade de crise no sistema financeiro, ditada pela redugdo das
transferéncias inflacionarias e pelas dificuldades enfrentadas por algumas
instituicGes de grande porte.

Representaram custos socializados os subsidios implicitos nas linhas de
crédito instituidas pelo PROER (como no caso do Nacional), bem como as
vantagens de origem fiscal inerentes a esta legislagdo. Trata-se certamente de
custos inferiores aqueles possivelmente existentes no caso de uma crise bancéria.

Outro problema residual diz respeito a abrupta perda de valor das agbes
preferenciais dos bancos adquiridos, de posse dos acionistas minoritarios. Este foi,
por exemplo, o caso dos acionistas do banco Nacional e do Econémico. A titulo de
justificativa, pode-se dizer que tais agdes correspondiam a investimentos de risco,
ndo havendo motivos para queixas por parte dos acionistas minoritarios (ou
daqueles sem direito a voto) prejudicados pela aquisicdo do Nacional pelo
Unibanco. A afirmativa € pouco defensavel, enfretanto, pois o risco assumido
pelos acionistas era condiciocnado a uma fiscalizagéo por parte do Banco Central e
da CVM que eliminasse o problema de informag&o assimétrica entre o poupador e
0 tomador de recursos, 0 que Nao ocorreu,

Permanece tambem o desafio de se dotar o sistema bancario brasileiro de
melhor auto-gestdo de riscos e fiscalizagdo do Banco Central. Entre os problemas
com 0s mecanismos atuais de supervisao, podem-se citar:

1. A vulnerabilidade a choques;

2. As reagbes muitas vezes indesejadas do agente regulado (ex. seguro-

deposito gerando descapitalizagdo ou maiores riscos);

3. A demora e a relutdncia do agente supervisor em tomar atitudes
drasticas, quando estas sdo necessarias (nesse sentido, o caso dos
bancos estaduais no Brasil sdo uma exempio);

A solugdo para estes problemas estd em se criarem mecanismos de
mercado que forcem acionistas, administradores e demais agentes
econdémicos envolvidos com os bancos a exigirem que estas instituigbes
tomem menores riscos. Para isso é fundamental a suficiente capitalizagéo
por parte das instituigdes financeiras, bem como a transparéncia e a
qualidade das informagtes disponiveis. As carteiras de crédito devem ser
continuamente avaliadas pelo seu valor de mercado. A propria instituicdo
deve avaliar a qualidade do crédito de cada agéncia. O ajuste e capital deve
ser frequente, devendo o Banco Central estipular limites minimos. Em
adigdo, as proprias instituicdes financeiras devem ser levadas a desenvolver
seus sistemas de gerenciamento de riscos. Por dltimo, é importante lembrar
que a autogestdo do risco ndo eliminas a necessidade de monitoramento e
fiscalizagdo permanente por parte do Banco Central, tendo em vista a
possibilidade de risco moral envolvido.

De toda forma, fica patente que, apds a implementagéo do Plano Real, e
apesar das perdas das receitas de float e da instabilidade por que vem
passando a economia brasileira apés a crise financeira asiatica,
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desencadeada em fins de 1997, o setor bancario brasileiro logrou, de forma
geral, resguardar sua rentabilidade. Contudo, cabe ressaltar que o processo
de ajustamento do setor bancario brasileiro implicou a liquida¢do de nimero
substantivo de bancos em dificuldades. Entre 1995 e 1998, segundo
informagées do Banco Central, foram liquidadas 30 institui¢es.
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Capitulo Terceiro

Transformacgotes e Perspectivas do Sistema Bancario

Desde a converséo da URV em real em junho de 1994, que permitiu o fim da
hiperinflagéo, o sistema financeiro iniciou um periodo de sensiveis ajustes. Além do
fim dos ganhos faceis advindos das aplica¢fes de recursos captados a vista ou a
prazo {remunerados geralmente por taxas de juros baixas ou até negativas), as
instituicbes bancarias passaram a atuar numa economia mais aberta.
Recentemente, ficaram expostas & ameaca do choque de competitividade com a
entrada de instituicBes financeiras internacionais no pais, no ambito do programa
de reestruturagdo do sistema financeiro (Proer), ou com a privatiza¢&o dos bancos
estaduais.

Desde 1994, o sistema financeiro agilmente se adaptou aos novos tempos.
Os ganhos com o float inflacionario, por exemplo, deram lugar ao aumento das
operagdes de crédito, a expanséo dos negécios de intermediacdo de captagdo de
recursos externos, 4 compra e venda de participagdo em empresas privatizadas e a
administracéo de fundos de investimento e de pensdo. Houve ainda generalizada
elevagdo das tarifas bancarias, mais notadamente nas instituigbes que trabalham
no varejo, onde elas se tornaram (como em outros paises de inflagéo civilizada)
importante fonte de receita.

Essas mudangas - em conjungéo com o risco de faléncia que assombrou o
sistema financeiro, quando o governo teve de conter o crescimento da economia
em 1995 - geraram um aumento no movimento de fusfes e incorporagfes entre
instituigbes financeiras. Tal movimento aumentou a concentra¢do dos negocios e
reduziu o numero de instituicbes presentes no mercado. Apesar das operagoes de
vulto terem chamado a atengédo, como a compra do Nacional pelo Unibanco ou do
Bamerindus pelo HSBC, a concentragdo dos negoécios ndo ocorreu de forma tao
rapida como se imaginava a principio. Alteracdes em outros indicadores
importantes de ajuste do sistema, como o namero de institui¢gbes, de empregados
ou de agéncias, também tém sido, até agora, menos drasticas do que se previra.

O numero de bancos comerciais e multiplos reduziu-se 10,6% nos trés
primeiros anos de Plano Real, passando de 245, em agosto de 1994, para 219, em
setembro de 1997, segundo a Federacgéo Brasileira de Bancos (Febraban)".

Houve queda mais acentuada no nimero de bancos multiplos, que passou
de 211 para 182 no periodo (reducdo de 13,7%), enquanto que os bancos
comerciais cresceram de 34 para 37, o que reflete em parte a tendéncia de maior
especializagdo das atividades bancarias.

O numero de agéncias bancarias encolheu 5,7%, entre agosto de 1994 e
setembro de 1997, passando de 17,3 mil para 16,3 mil. A queda foi pequena e,
mesmo nas instituigfes que foram incorporadas por outras, verificou-se, de modo
geral, a absor¢cdo as agéncias administradas anteriormente pela instituicdo

17 Campelo, Aloisio “Os Bancos que mais cresceram” em Conjuntura Econémica, Dezembro de 1997.
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incorporada. Essa reducdo do nimero de agéncias foi, por sua vez, compensada
pelo aumento do ndmero e postos bancarios, de 14,4 mil para 15,7 mil, ou de 4,7%,
no mesmo periodo. A preferéncia por este tipo de atendimento refiete
preocupag¢des ndo s6 com a seguranga, como também com a maior especializagéo
em termos de atendimento geograficamente ou institucionalmente localizado.

Ja o ajuste no namero de funcionarios foi mais evidente. Somente entre
margo de 1995 e margo de 1996, o numero de pessoas empregadas pelo setor
bancario caiu de 704 mil pessoas para 603 mil, em que a maior parte dos 68 mil
funcionarios que perderam o emprego (45 mil, ou 66%) era proveniente de bancos
publicos. " Nos bancos privados nacionais, a redugdo de funcionarios ocorreu em
menor escala.

Outro movimento que se esperava era ¢ aumento da concentragdo dos
negocios, em virtude da diminuigdo do numero das grandes instituigGes
concorrendo no varejo € do nimero de bancos de pequeno porte. Contudo,
extraidos os efeitos da reducgdc do numero total de bancos, percebeu-se que, ao
contrario do que se poderia pensar, ndo € o grupo dos maiores bancos,
representado pelos 30 maiores em ativo, que estd ganhando mais espago, e sim o
grupo seguinte, dos 30 aos 100 maiores bancos.

Pesquisando-se todos 0s bancos multiplos e comerciais do pais, verificou-se
uma reducgdo do tamanho do ativo das 30 maiores instituicbes em relagéo ao total
de ativos do sistema, de 85,5% para 83%, entre 1994 e 1996. Essa queda de 2,5%
pode ser explicada pelo ganho do grupo situado entre os 30 e os 100 maiores
bancos, que de 1994 a 1996 passaram de 13% a 15,5% do total dos ativos dos
bancos comerciais e multiplos.”

A entrada do capital estrangeiro se tornou mais relevante a partir de agosto
de 1995, quando o Ministério da Fazenda editou a Exposi¢do de Motivos 311, que
justifica como sendo de “interesse do pais o aumento da participagéo estrangeira
no sistema financeiro”. Isso se fez necessario em fungdo de restricdes
constitucionais que vedavam a entrada de capital estrangeiro ou a instalagio de
novas agéncias, a menos que houvesse “ autorizagdes resultantes de acordos
internacionais ou de interesse do governo brasileiro”.

3.1.Regulagéo e supervisao bancaria: mudangas recentes e impactos

A sucessdo de crises bancéarias que tém assolado tanto os paises
avangados quanto emergentes desde os anos 80 conferiu especial importancia e
visibilidade as atividades do BIS enguanto forum de gestdo de novos métodos
regulatérios de supervisao.

A associagéo do Brasil ao BIS veio refor¢ar o movimento, em curso desde a
implantagdo do Real e acelerado apés a crise bancaria iniciada em 1995, de
transformagdo dos sistemas de regulacdo e supervisdo bancarias brasileiros de
modo a adapta-los a operagéo de uma economia de pregos estaveis. Na verdade

¥ andima e IBGE. Sistema Financeiro: uma analise a partir das Contas Nacionais. Apred.Campelo, Aloisio “Os Bancos que
mais cresceram” em Conjuntura Econdmica, Dezembro de 1997

thampelo‘ Aloisio "5 Bancos que mais cresceram” em Conjuntura Econdmica, Dezembro de 1987
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estes sistemas estdo sendo reexaminado sem virtualmente todos 0s paises
capitalistas de alguma importancia. E opinido amplamente difundida que as regras
vigentes até os anos 80 tornaram-se obsoletas face as inovacgSes financeiras que
tém sido implantadas nos ultimos tempos.

Mesmo em economias a salve de pressfes inflacionarias relevantes, héa
muito tempo estdo ocorrendo mudangas importantes no sistema de regulagdo
bancaria. Nestas condigbes, a modelagem do sistema brasileiro de regulagio
deverd ser pesadamente influenciada por aquelas mudancgas, especialmente as
que receberem o aval das economias avan¢adas que controlam o processo de
decisdo do BIS, fonte da maioria das propostas feitas até o momento.

As preocupagdes de reforma no Brasil ttm o mesmo foco que aquelas que
orientam as discussdes em instituigbes como ¢ BIS e o FMI, entre outros
interessados na operacao de sistemas bancarios. Os reformadores discutem como
lidar com os novos tipos de riscos (ou as novas formas assumidas pelos riscos
conhecidos) que afetam atualmente os mercados de créditos e de capitais. No
Brasil, a raiz mais imediata desta preocupacdo esta na reorientagio das atividades
bancarias, antes voltadas prioritariamente para a concessio de crédito ao setor
publico, em condi¢gdes privilegiadas, e para operagfes de tesouraria, para o
atendimento das demandas colocadas por agentes privados, especialmente firmas
em busca de capital de giro e consumidores. O prolongado regime de alta inflagéo
vivido no Brasil abriu possibilidades excepcionais de combinagdo de ganho e
liquidez, insustentaveis em mercados de credito voltados para o financiamento de
agentes privados. Por outro lado, a natureza dos riscos presentes naquele regime
era essencialmente diferente daquela prevalecente desde a ultima reforma
monetaria.

Durante a alta inflagéo, os principais riscos para a atividade bancaria eram
menos aqueles criados pela possibilidade de default de tomadores do que a ruptura
institucional, caracteristica dos planos de estabilizagZo empregados entre 1986 e
1994.

No resto do mundo, ao menos entre as economias mais integradas aos
fluxos financeiros internacionais, 0s riscos que emergiram como mais importantes
derivaram-se da complexificagdo crescente das operagbes financeiras, com o
desenvolvimento de novos mercados € instrumentos financeiros, especialmente os
ligados aos processos de securitizagdo e aos mercados derivativos, e com a
progressiva obsoléncia (ainda longe de completada, porém) das fronteiras
nacionais, o conhecido processo de globalizacéo, resultado do progresso técnico,
especialmente nas areas de comunicagbes e de processamento de dados |, e da
liberalizagao financeira que facilitou amplamente a circulagéo de capitais.

Estas mudancgas, muito profundas e ainda em curso, tornaram muitos dos
conceitos sobre 0s quais se apoiavam a atividade reguladora e supervisora
obsoletos e inoperantes. Diferengas entre mercados de crédito e mercados de
capitais, entre instrumentos financeiros de longo e de curto prazos, entre relagfes
financeiras domésticas e internacionais, entre outras, desapareceram ou tornaram-
se muito menos significativas. Nestas condi¢des, instituicdes como o BIS, com eco
no FMI, passaram a patrocinar estudos e debates, desde o comego da década de
80, entre reguladores e autoridades monetarias e participantes dos mercados
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financeiros voltados para a definicédo de regras de operagio e supervisido destes
mercados.

Duas caracteristicas centrais tém marcado estas tentativas, particularmente
nesta década, e que deverdo influenciar as iniciativas reformistas no Brasil. Por um
lado, em resultado do processo de globalizagdo financeira, busca-se estabelecer
normas gue sejam aceitas por todos os participantes do sistema financeiro
internacional. Isto implica ndo apenas na adogédo de restricbes e precaugdes
comuns, das quais o Acordo da Basiléia de 1988 & o exemplo mais importante,
como também no desenvolvimento de sistemas de comunicacdo entre as diversas
agéncias de regulacdo dos paises aderentes aos acordos e de definicdo de
responsabilidades sobre as instituigdes financeira privadas que operem
internacionalmente.

A segunda caracteristica destas propostas é a progressiva transferéncia de
responsabilidade pela administragdo de riscos para os proprios intermediarios
financeiros, revertendo a tendéncia historica de concentragdo de poderes nas
agéncias de regulagdo. Este movimento implica uma redistribuirdo radical de
responsabilidades e é justificado pela complexidade crescente dos mercados e
instrumentos, nem sempre adequadamente acompanhada pelos agentes
requladores, e pela velocidade de introdugdo de inovagdes financeiras, cujo exame
individualizado congestionaria 0s canais de regulagdo e supervisdo tradicionais.
Nestas condi¢Bes, passou-se a optar pelo estimulo aos proprios intermediarios
financeiros para adogdo de sistemas mais seguros de operacgdo, ao invés da
intervengdo direta em seus negdcios.

Estas tendéncias sdo o fundamento do documento, emitido pelo BIS em abril
de 1997, definindo 25 principios basicos que devem fundamentar o desenho de
sistemas de regulacéo e supervisdo bancarias nos paises constituintes do sistema
financeiro internacional. Essas propostas sdo genéricas no seu alcance, mas séo
validas apenas para sistemas bancarios. Na verdade, uma das Iimitagdes
importantes, reconhecidas pelo propric BIS, dos debates em curso sobre
mudangas regulatorias reside exatamente na segmentagio das atividades das
agéncias reguladoras que se tornaram obsoletas pela prépria evolugéo das
relagdes financeira modernas.

Processos como securitizagdo e emergéncia de mercados de derivativos tém
tornado crescentemente inadequada a distingdo de mercado de crédito
(intermediados por bancos e outras instituigSes financeiras) e mercados de capitais
(definidos pela relagéo direta entre aplicadores finais € tomadores finais, através da
circulagdo de papéis financeiros como acdes ou titulos de divida). A atividade
regulatéria, no entanto, ainda se define como se estes mercados fossem
claramente separados de modo a serem objetos de regras diferenciadas. A medida
em que as relagdes financeiras se tornam impossiveis de classificar-se como de
crédito ou de mercado, consagrando, assim, a universalizacdo das atividades dos
intermediarios financeiros (deixando de ser, por exemplo, bancos comerciais ou de
investimento, para se tornarem bancos universais, & moda alema), a segmentagdo
da atividade reguladora em instituicdes que acompanham o mercado de crédito e
aquelas que acompanham os mercados de capitais se tornam uma barreira &
eficiéncia. Isto tem se refletido no persistente insucesso do BIS em coordenar seus
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esforcos reformistas com aqueles desenvolvidos por instituices voltadas para a
regulagéo e supervisio dos mercados de capitais.

3.2. Os principios Propostos pelo BIS

A proposta do BIS consagra uma importante mudancga de rota no esforco de
controle de riscos do sistema bancario. O Acordo da Basiléia, de 1988, estabelecia
a definicdo de coeficientes de capital como o principal instrumento de
administracdo de riscos para as instituicbes bancarias. Até entdo, os riscos de
liquidez, representados pela importancia de depdsitos a vista no passivo dos
bancos, eram vistos como a mais importante ameaga a ser neutralizada. O
instrumento par isso era o estabelecimento de reservas, primarias e secundarias,
sobre os depdsitos. O Acordo da Basiléia descolou o foco sobre o risco de liquidez
para o risco de crédifo, assumindo que a maior ameaga ao sistema bancario
residiria ha impossibilidade de honrar depdsitos de os investimentos dos bancos
ndo fossem recuperaveis. Para administras este risco, estabeleceu-se que os
bancos deveriam acumular patriménio liquido préprio proporcional aos
investimentos feitos, graduados em relagéio aos seus riscos, de modo a garantir o
pagamento de suas obriga¢des caso as aplicagbes feitas ndo fossem honradas. O
banco deveria estar preparado para usar seu patriménio para honrar suas
obrigag6es no caso de seus investimento se mostrarem inadequados.

A principal limitagdo apontada no Acordo da Basiléia foi a sua exclusiva
concentracdo sobre os riscos de credito. Na verdade, a propria necessidade de
acumulagdo de patrimdnio liquido sobre as operagdes de crédito tornou-se um forte
estimulo a operacGes de securitizagdo entre outras aplicagdes fora do balango,
reduzindo a eficiéncia dos coeficientes. Em conseqléncia, o BIS passou a apoiar o
estudo de medidas que definissem coeficientes de capital adicionais voltados para
a administracdo de outras formas de risco consideradas relevantes. A tentativa
relativamente mal sucedida de definicdo de coeficienies aplicaveis as atividades
com derivativos acabou por convencer o BIS de que este método talvez nao fosse
0 mais eficaz.

Os principios divuigados em 1897, ndo implicaram o abandono completo
dos coeficientes de capital. Na verdade, o Acordo da Basiléia ja foi incorporado as
regulagBes da maioria dos paises integrados em algum grau aos fluxos financeiros
internacionais, ainda que com adaptagées individuais. No entanto, a énfase passou
a ser dada ao estimulo ao desenvolvimento de sistemas de controle de riscos
internos as instituigdes financeiras. Os bancos devem submeter seus sistemas de
controle de riscos ao exame dos supervisores, mais do que suas decisdes
especificas. Os reguladores podem tentar definir um sistema padrio, que possa ser
adotado pelos bancos que assim o desejem, ou definir critérios, em geral bastante
conservadores, para o julgamento dos sistemas que sejam criados pelos proprios
bancos. O importante é a redefinicdo de espagos e responsabilidades entre os
intermediarios financeiros e os reguladores e supervisores que esta reorientagéo
implica. O banco passa a dispor de autonomia muito maior na defini¢do de suas
estratégias de operagdo. O regulador se volta para a definigdo das estruturas que
devem ser operadas pelos bancos, enquanto o supervisor preccupa-se em garantir
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que os bancos ndo se afastem dos procedimentos aprovados. A iutela sobre
agentes privados diminui consideraveimente, aumentando-se, em contraste, a sua
responsabilidade.

Os principios propostos pelo BIS referem-se, inicialmente, & definicdo das
areas de atuagio das autoridades reguladoras e supervisoras. Como ja observado,
preocupa o BIS a fragmentagdo e superposicdo de funcdes de agéncias do
governo face as mudangas operadas no sistema financeiro. O BIS n&o defende
nenhum modelo de organizagéo particular, seja a concentragdo de reguladores em
uma Onica instituicdo, seja a divisdo de trabalho entre reguiadores. Uma critica a
se fazer & que a divisdo de areas de regulagdo por unidade de administrativa
(bancos comerciais, bancos de investimento, companhias financeiras, etc.) ndo se
mostra mais adequada a um tempo em que as barreiras entre estes segmentos se
tornam cada vez menos visiveis.

O BIS defende a necessidade de que a entrada no setor bancario
permanega sobre ¢ controle de autoridades reguladoras, de modo a garantir néo
apenas a idoneidade dos administradores dos bancos, como também o
cumprimento de exigéncias minimas de capital e coeficientes de capital, de
adequagéo das atividades a natureza da instituigado, etc. Preocupagéo importante
neste particular, explicitada no principio 5, diz respeito a limitagGes a constituicdo
de grupos econdémicos que possuam bancos ao lado de outras atividades
financeiras e, principalmente, ndo financeiras. Este € um velho ponioc de debate,
revivido recentemente pela ocorréncia de crises bancarias em varios paises,
atribuidas a liberdade com que a formacgdo de tais grupos € tratada em varios
paises. O risco envolvido é, na verdade, explicitado no principio 10, onde se
declara a necessidade de limitagdo de concessdo de empréstimos dos bancos a
empresas coligadas, particularmente as ndo financeiras. Teme-se que os recursos
de crédito possam ser desviados para aplicagdo em empresas coligadas que néo
preencham requisitos minimos de seguranga que devam ser observados pelos
bancos, ameagando a estabilidade do sistema bancario. Em varios paises, como,
por exemplo, o Chile, a realizagdo de empréstimos como estes em larga escala é
responsabilizada pela fragilizagdo do sistema bancario. A proposta do BIS néo
torna explicita a rejeicdo a constituicdo de grupos de empresas que incluam
bancos, mas expressa a preocupagdo dos reguladores.

A maior parte do documento do BIS esta voltada para a definigdo de
principios que orientem os reguladores no sentido de exigir dos bancos a adogéo
de sistemas de operacéo interna e de administragéo de riscos mais eficientes.

3.2.1 Impactos sobre o Brasil

A crise bancaria de 1995, que se desdobrou até o primeiro semestre de
1997, atingindo bancos privados e estatais dramatizou a necessidade de
modernizacédo dos sistemas de regulagdo e supervisdo adotados no Brasil.

Mesmo antes do convite para associag&o ac BIS, o Brasil ja vinha tentando
adequar-se aos sistemas de regulagdo e supervisdo propostos por aquela
instituigdo. O Acordo da Basileia foi incorporado & regulagéo bancaria brasileira em
1994, para ser implementado em 1995. A graduacdo de riscos foi adaptada as
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condigbes do mercado financeiro doméstico, mas o coeficiente de capital
estabelecido (8% dos ativos ponderados pelo risco) foi o mesmo do acordo original.
Em junho de 1997, este coeficiente foi elevado para 10%.% Este coeficiente é ainda
menor que o de paises como a Argentina, mas estd mais préximo do esperado pelo
BIS. De fato, o BIS tem continuamente enfatizado que o coeficiente de capital de
8% deveria ser visto como um minimo. Paises com sistemas bancarios mais
frageis ou estruturas de superviséo menos confidveis, como no Brasil, deveriam
adotar coeficientes maiores.

Observa-se que regras para o controle da criagdo de bancos e da entrada
no setor existem na legislagdo brasileira ha muito tempo. Tanto exigéncias de
idoneidade dos administradores quanto exigéncias de capital minimo e de
coeficientes de capital ja estdo incorporadas a legislagéo relevante. A MP 1182, de
novembro de 1995, como um avango significativo na instrumentagdo do Banco
Central como agente supervisor do sistema bancario, ao permitir a intervengéo
preventiva em instituigdes financeiras. Estas medidas, que reproduziram no Brasil
0s métodos adotados nos EUA em 1991, permitem ac Banco Central ordenar as
instituigbes com problemas que elevem seu capital ou, se malsucedidos, que
promovam a transferéncia de controle acionario. Nos EUA, este sistema foi
bastante criticado por forgar que instituicbes em dificuldades se vejam forgadas a
tentar aumentar seu capital precisamente no momento em que se encontram mais
fragilizadas.

3.3. A internacionalizagao do setor bancario brasileiro

Enquanto que o biénio 1995/96 serd lembrado pelo sistema financeiro
brasileiro como um periodo de séria turbuléncia e de intensos temores de eclosao
de uma crise sistémica, 1997 tornar-se-a um marco do processo de reestruturagéo
do setor bancario pela intensidade atingida na entrada de instituigbes estrangeiras
no mercado financeiro doméstico. Valendo-se de uma das disposigdes transitorias
incluidas na Constituicdo de 1988, que da ao Presidente da Republica o poder de
autorizar a operagdo doméstica, em carater excepcional, de bancos estrangeiros,
quando for julgada de interesse nacional, varias instituicées bancarias estrangeiras
obtiveram permissdo de compra de bancos brasileiros sob intervengédo do Banco
Central no decorrer daquele ano.

A penetragdo de bancos estrangeiros ndo se limitou ao Brasil. Na verdade,
em proporgdo ao tamanho do mercado financeiro nacional, ele parece ter sido
maior em outros paises, notadamente na Argentina, onde praticamente ndo
subsiste um setor bancario privado nacional de expressdo.”' Na verdade, a crise
bancaria sofrida por alguns paises, comoc 0 México € a Argentina, desde 1994,
parece ter apenas apressado a implementagdo de uma estratégia de expanséo de
grupos bancarios internacionais, especialmente europeus, rumo a América Latina,

» Carvalho, F.J.C., Regulagéo e Supervisfo Bancaria; Mudangas mais recentes e impactos no Brasil, Boletim de Conjuntura
- Instituto de Econcmia - UFRJ, VOLUME 17, N°2, 1997.
2lcarvalho, Fernando Cardim, A Internacionalizagéc do Sefor Bancéro Brasileiro, Boletim de conjuntura , UFRJ,Novembro
de 1897 (Volume 17.n°3).
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ao criar oportunidades de aquisi¢c&o de instituicdes em dificuldades.

Especialmente no caso brasileiro, varias casas bancarias acusaram o
impacto da perda de multiplas oportunidades de ganho criadas durante o regime de
alta inflagdo. Com o sucesso de plano de estabilizagcdo de 1994, nem todos se
mostraram & altura dos desafios colocados pela necessidade de adaptacdo as
novas condigbes de operagdo € enquanto alguns acabaram por sofrer intervengéo
do Banco Central, outros simplesmente viram sua rentabilidade corrente ou
prospectiva diminuir ainda que ndo o suficiente para gerar uma crise financeira.

A autorizagéo & entrada de capital estrangeiro no sistema financeiro nacional
foi vinculada a compra de bancos estaduais a serem privatizados ou de ativos de
instituicdes em dificuldades financeiras ou que se interessassem em ter soécios
estrangeiros nos negocios. Continuou vedada, por exemplo, a simples expansao de
agéncias por instituicdes de capital estrangeiro operando no pais.

A partir de agosto de 1995, varios bancos estrangeiros demonstraram
interesse em investir no Brasil. Até novembro de 1997, os destaques em volume de
investimento e expansdo dos negdcios no pais ficaram para o Banco Santander, a
Societé Genérale e o0 HSBC, que, com a compra do Bamerindus, passou a ser o
primeiro banco estrangeiro a controlar um gigante de varejo do pais. Com isso,
ainda n&o se concretizaram os esperado impactos sobre a melhoria dos servi¢os e
a reducdo de tarifas, embora se espere que possam Ocorrer nos pProximos anos.

As novas condigbes vividas pelo Brasil, de estabilizagdo de pregos e
reconstru¢do de um sistema monetaric mais seguro e previsivel abriram
oportunidades para a expansdo de servi¢os financeiros cuja oferta era
tradicionalmente deficiente. Em particular, a relagéo entre a oferta de crédito ao
setor privado e o PIB no pais ilustra o potencial de expanséo da oferta de crédito
que se abre aquelas instituigbes capazes de satisfazer as demandas do publico ,
respeitando-se parametros minimos de seguranga.

A outra face desta oferta deficiente séo os altos spreads cobrados pelos
bancos brasileiros em comparagdo com os cobrados em outros paises. Em seu
relatério anula de 1996, o BIS apontava o Brasil como um dos paises de mais
elevada margem liquida de juros dentre uma amostra dos 14 principais paises
emergentes. No Brasil, esta margem, em percentual de ativos totais, entre 1990 e
1994, era de 10%, enquanto que na Argentina era de 9,2%, ndo chegando a 4%
nos emergentes asiaticos, de 4,2% nos EUA, 1,1% no Japdo e 1,4% na
Alemanha.?

Estes spreads, naturalmente, séo resultados de muitas influéncias. Ha que
se considerar que a estrutura de impostos incidentes sobre os bancos, no Brasil,
s30 maiores do que sobre outras empresas. Ha também o uso freqUente de
reservas compulsorias como instrumento de controle monetario, o que distorce a
lucratividade do setor. Finalmente, ha que se considerar o problema dos riscos a
gue a atividade esta sujeita e que podem ser maiores do que em outros paises.
Mas & bastante razoavel supor que, sem negar a possivel importancia de todos
estes fatores, também explicam aqueles altos spreads dois fatores que,

z Apred. Carvalho, Femando Cardim, A Intemacionalizagdo do Setor Bancario Brasileiro, Boletim de conjuntura ,
UFR. Novembre de 1897 (Volume 17,n3).
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certamente, se constituem em poderoso atrativo para a penetragéio de instituigSes
estrangeiras no mercado. Por um lado, o alto grau de concentrac¢éo caracteristico
de sistemas bancérios como o brasileiro, tradicionalmente altamente protegido da
competicdo externa, obviamente tem se refletido em poder de mercado que permite
as instituigbes em operagdo a exploragdo, em larga escala, de rendas
oligopolisticas. Fortes indicios de operagdo cartelizada séo visiveis, por exemplo,
na determinagéo de tarifas pela prestacéo de servigos no setor. Em segmentos
como o crédito mobiliario, para citar outro exemplo, foram publicadas na imprensa
queixas de alguns bancos contra a concorréncia do Bank Boston, que passou a
oferecer menores taxas de juros e termos de crédito mais flexiveis do que as outra
instituictes (Gazeta Mercantil, 22/09/1997).

Em paralelo as evidéncias de acentuado apelo a poder de mercado, ha
também muitos indicios de ineficiéncia operacional dos bancos nacionais, o que
abriria possibilidades competitivas importantes para as instituictes mais eficazes. O
relatorio ja citado do BIS, apontava que, na mesma amosira de paises, o Brasil
apresentava uma das maiores relagdes entre custo operacional e ativos totais:
8,3%. O sistema bancério brasileiro, durante o periodo de alta inflagdo, mostrou-se
bastante eficiente em absorver técnicas de modemnizag¢do e agilizagdo dos
sistemas de pagamentos, consistentes com a demanda por acelerag¢ado do giro de
moeda resultante da alta de precos. No entanto, o sistema bancario atrofiou-se no
que concerne & concessac de créditos, operando com baixa oferta, altos custos e
deficientes controles de risco.

Para alguns grupos eficientes e experientes na concessdo de crédito,

portanto, os mercados domésticos brasileiros mostram-se extremamente atrativos,
combinando amplo potencial de expansdo com a existéncia de instituicbes
operando com altas margens de retorno, mas com baixa eficiéncia operacional na
produgéo de servicos que serdo demandados em escala cada vez mais intensa.
O momento se torna particularmente favoravel para a entrada destes grupos, por
outro lado, pela existéncia de um namero significativo de instituigées enfraguecidas
pela estabilizacdo ou despreparadas para enfrentar uma competicdo mais dura,
que lhes reduz os pregos além de aumentar a boa vontade das autoridades de
reverter a tradicional atitude protecionista com relagdo ao setor.

3.3.1 A Estratégia dos Bancos Estrangeiros para o Brasil

A importancia dos elementos citados é explicitada nas estratégias dos
bancos estrangeiros que se instalaram no Brasil recentemente e de expansio dos
grupos que aqui ja se encontravam. Praticamente todos eles anunciaram planos de
expansio nas atividades de varejo, em contraste com a énfase tradicional, até o
passado recente, de apoio a atividades com o comércio exterior (do qual,
naturalmente, essas instituicbes nao pretendem se descuidar). Esta énfase foi
inicialmente declarada inequivocamente pelo HSBC quando da compra, ao final de
mar¢o de 1997, do Bamerindus, pondo fim & prolongada crise por que passava
essa instituicdo. Em abril do mesmo ano, o Banco da América, que ja possuia
subsididria no pais, voltada principalmente para o financiamento das empresas,
também divulgava sua intencdo de disputar o mercado varejista brasileiro, ainda,
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porém, sem planos mais definidos. No mesmo més de abril o Banco Lloyds
divulgava planos algo mais definidos na mesma diregéo, explicitando, inclusive, sua
expectativa de expansdo de demanda por servicos bancarios dada a alta
mobilidade social caracteristica do pais. Na OMC comegavam a se avolumar
pressdes, por parte de paises como a Sui¢a e Japéo, para que o Brasil “liberalize”
a entrada de bancos estrangeiros no mercado doméstico, eliminando processos de
triagem e deciséo individual que se pratica atualmente. Estas pressdes tem sido,
até o momento, rechagadas pelo governo brasileiro.

Enquanto os principais bancos privados nacionais tentam minimizar o
impacto desta penetragéo estrangeira em terreno tradicionalmente protegido, os
grupos estrangeiros aqui instalados ha mais tempo parecem aderir as novas metas.
O Banco de Boston aumentou agressivamente sua oferta de crédito, dobrando seu
volume entre margo de 1996 e margo de 1997.® O Citibank anunciou sua
disposicdo de ampliar seu nimero de correntistas montando “agéncias maveis” em
shopping centers e outros locais de grande circulagdo. O grupo francés CCF
diversificou sua oferta de varejo. Estudo divulgado pela Gazeta Mercantil, de
22/09/1997, mostra que a participagéo de bancos estrangeiros nos ativos totais do
setor passou de 9,5% em junho de 1994, para 16,6% em junho de 1997.

3.4. Analise dos quatro maiores bancos privados nacionais™
3.4.1. Tamanho

No ranking, o Bradesco se apresentou como o maior banco privado
nacional, com ativo total de R$ 61,7 bilhfes e patriménio liquido de R$ 5,57
bilhées. Em 1997, estrategicamente, adquiriu o BCN (Banco de Crédito Nacional) e
o Credireal (Banco de Crédito Real de Minas Gerais), consolidando sua posigéo no
podio em tamanho. O sistema empresarial do Bradesco, ao final de 1997, contava
com 62.450 funcionarios, 2.948 unidades de atendimento bancario e 15.335
equipamentos de auto-atendimento. O banco detinha ainda o maior volume de
depasitos, com R$ 24,7 bilhdes, e 0 mais elevado nivel de operagdes de crédito,
com R$ 22,2 bilhGes.

O segundo lugar foi do Itad, com ativo total de R$ 46,4 bilhGes, patrimdnio
liquido de R$ 4,2bilhdes, depdsitos de R$ 18,3 bilhdes e estoque de operagdes de
crédito de R$ 11,1 bilhdes. No ano de 1997 assumiu o Baner,.

E importante ressaltar que os quairo maiores bancos privados praticamente
n&o tinha operagdes de crédito com o setor publico, fato que elevou, sobremaneira,
a qualificacdo dos recebiveis.

B Apred, Carvalho, Fernando Cardim, A Intemacionalizacio do Setor Bancario Brasileiro, Boletim de conjuntura ,
UFR.J.Novembro de 1997 {Volume 17 .n°3).

u Dowsley, Getilio dos Santos, Andlise dos Maiores Bancos Privados Nacicnais, Conjuntura Econdmica, Quiubro de 1998,
Especial.
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3.4.2 Crescimento Nominal

O ativo total numa data espelha o volume das operagdes bancarias. Assim,
o crescimento ativo representa a dindmica funcional da empresa bancaria. Quanto
maior um banco, mais dificil se torna impactar de modo favoravel com fluxos
adicionais. Surpreendentemente, mesmo com a compra do BCN e do Credireal, o
Bradesco ostentava elogiavel taxa de 59,22% de crescimento. Os depositos
aumentaram 66,25% e as operagbes de crédito, 85,4%. Em suma, o Bradesco
evidenciou dindmica invejavel a qualquer banco. Dos quatro maiores, o Ital teve o
segundo maior crescimento, com taxa de 44,66%. Nesse processo, o Proer teve
primordial importancia e ajudou a incentivar a aglutinagéo dos bancos.

3.4.3 Alavancagem

A sistematica de obter recursos de terceiros com o objetivo de aumentar a
rentabilidade do capital préprio € chamada de alavancagem financeira.
Normalmente, o setor de bancos se caracteriza por ter forte concentragdo de
capital proprio e postura muito conservadora na utilizag&o do principio do leverage,
ou alavancagem financeira. Contudo, em 1997, o diferencial entre as taxas de juros
interna e externa criou ambiente extremamente propicio a pratica de arbitragem
financeira. A técnica é simples: o banco faz captagéo internacional de dinheiro com
custos baixos e o aplica no mercado nacional com ampla margem de contribuigdo.
O dnico limite é a ateng&o com a solvéncia bancaria.

Assim, os maiores bancos privados vém trabalhando, recentemente, com
uma relagdo ativo total-patrimdnio liquido em tormo de 11. Observa-se que o
Bradesco reflete uma mudanga de comportamento, lan¢gando-se com maior
agressividade na alavancagem de suas atividades funcionais. Certamente, pois de
7,1 em 1996 passou para 11,1 em 1997 a sua relagéo ativo total capital proprio. As
absor¢ées dos saldos das rubricas dos bancos BCN e Credireal foram significativas
nesse processo.

3.4.4 Atividades Bancarias

O produto econdmico dos bancos comerciais € resultado bruto da
intermediagao financeira e das receitas de prestacédo de servigos, principalmente. O
Bradesco apresentou o maior resultado, com R$3,32 bilhSes, enquanto que o Itat,
nesse indicador, foi o Unico dos quatro que teve incremento positivo, de 17,88%.

Mérito para o Itau foi implacar o primeiro lugar em receitas de servigos, com
R$2,2 bilhGes. Ndo obstante, nessa atividade de prestador de servigos a melhor
dinamica foi a do Unibanco, com 37,595 de acréscimo.

Quanto ao produto econdmico, a rivalidade entre o Bradesco e o Itall chegou
ao maximo. E possivel considerar que aconteceu um empate, com R$ 4,7 bilhdes.
A vantagem, de fato, do Bradesco foi de apenas R$ 25 milhGes.
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3.4.5 Outras Atividades

As atividades seguradores, de fundos de pensdo e planos de capitalizacdo
sdo bastante lucrativas. O Ita(, por R$ 42 milhdes, passou o Bradesco, dando
mostras do grau de competitividade entre os dois maiores bancos privados .

3.4.6 Racionalizacao das Despesas Administrativas -

Numa economia que foi monetariamente estabilizada, a queda com os
ganhos do float implica redugdo da margem de lucro na intermediagdo financeira,
que tem que ser compensada com a minimizag&o de despesas bancarias. 1sso é
elementar mais de dificil execucgdo, porque é dificil administrar a ardua tarefa de
obter economia de escala. Naturalmente, o maior volume de despesas é
proporcional ao tamanho do banco. O Bradesco, em 1998, por ter crescido com a
aquisicdo do BCN e do Credireal, incorreu em despesas extras com a arrumagio
da organizagdo. Nessa dinamica desfavoravel, surge o Real, com a maior taxa de
crescimento de despesas. Mas, quando nos referimos a racionalizagdo de
despesas, isso tem que ser feito em relagdo a outros fluxos. Assim, o melhor
processo de controladoria foi do ltau, seguido do Unibanco.

3.4.7 Formacgao do Resultado

O maior resultado operacional foi conseguido pelo Ital, que também
apresentou a maior taxa de crescimento nesse indicador de beneficio na operagéo
do banco. O maior lucro liquido foi o do Bradesco, com R$ 830,5 milhdes, seguido
pelo [tat, com R$ 721 milhdes. Surpreendentemente, € a taxa de crescimento do
lucro liquido do Unibanco, com 51,1%. Por tras dessa faganha esta o notbrio
impulso das receitas de servicos. Todavia, o papel de sua controladoria foi
fundamental. Afinal, as despesas administrativas fiveram involugdo de 1,68%,
acomodando a queda de 5,72% no resultado de intermediacdo financeira.

Em 1997, o lucro liquido ainda poderia ser mais elevado sem a agéo
empresarial de expansio. De fato, para o Bradesco e para o ltal o processo de
absorgdo de outros bancos ocasionou despesas extraordinarias com a atividade de
organizagéo.

Para o banco Real, o recuo de 19,54% no resultado bruto de intermediagéo
financeira precipitou a involugéo do lucro liquido em significativos 35,41%. Nessa
performance desfavoravel, também faltou rigor no controle do crescimento das
despesas administrativas.

3.4.8 Rentabilidade do Capital Préprio

Num sistema capitalista, o melhor indicador de performance é a
rentabilidade do capital préprio. De forma ex post, o troféu da melhor administragéo
& conduzido para o empreendimento que consegue o maior fluxo de lucro por
unidade de capital aplicado. Os outros diversos indicadores séo apenas meios do
principal objetivo: maximizar o retorno sobre o capital aplicado.
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Para, tecnicamente, calcular a taxa de rentabilidade, utilizamos como
denominador a média entre os estoques do patrimdnio liquido do inicio e do final do
ano. No biénio 1996-97, a taxa acumulativa de rentabilidade indica que o Banco
Real, com 39,12%, foi o melhor competidor. Ja em 1997, o melhor desempenho
entre os quatro maiores bancos privados coube ao Unibanco, com 18,01% de
rentabilidade do capital préprio.

Os resultados mostram que a atividade bancaria no Brasil é bastante rentavel.
Afinal, no Governo FHC, as politicas econémicas de cambio apreciado e juros
elevados propiciam sinergia positiva nos lucros dos bancos nacionais.

3.5. Intermediagdo, Tecnologia e Riscos

O acesso aos mercados financeiros globais vem se democratizando,
permitindo a progressiva entrada de tomadores de crédito com baixo conceito
crediticio no mercado de capitais. Eles deixaram de depender somente de
empréstimos bancarios para cobrir suas necessidades de credito. [sso resultou
numa falta de qualidade dos ativos nos balancgos do Bancos. Ao mesmo tempo, o
fluxo dos recursos globais ininterrupto tornou mais facil € mais barato o continuo
financiamento do mercado pelos bancos, contribuindo, assim, com a
desvalorizagdo e encarecimento dos depdsitos das pessoas fisicas e juridicas.

Como resultado, o empréstimo bancario comercial tradicional- captar
depositos e empréstimos no balango em contrapartida ao capital - transformou-se
em uma atividade em declinio. As taxas de depésitos e empréstimos deixaram de
ser estabelecidas segundo o critérioc dos bancos, passando a ser ditadas pela
competicdo acirrada nos mercados financeiros globais. A precificagdo dos
depodsitos & determinada pelos fundos de mercados financeiros e pelos valores
mobiliarios de dividas relacionados ao consumidor. A precificagdo dos empréstimos
deriva das ofertas de divida e de securitizaciao. Como resultado, os bancos, em sua
busca frenética por empréstimos para registra-los nos seus ativos, estéo se
empenhando cada vez mais na guerra de riscos, cortando nZo sb6 o prego, como
desenvolvendo abordagens inéditas para estimular o volume de empréstimos e
usar atenuantes de riscos afim de contabilizar ativos que tradicionalmente eram
considerados arriscados demais para serem sustentados.

Essa condigdo ndo ocorreu de forma uniforme em todos os mercados
financeiros. Ela é uma caracteristica de paises desenvolvidos, particularmente os
EUA. Nas economias desenvolvidas, os grandes segmentos padronizaram,
relativamente, a assung¢do de riscos com empréstimos. Essa padronizagéo,
apoiada pela moderna tecnologia, viabilizou tanto o acesso mais amplo ao crédito
quanto a gestéo de risco inovativo e de valores mobiliarios inusitados. Também fez
com que os bancos desses paises, enfrentando riscos maiores, se voltassem para
os empréstimos em paises com economias menos desenvolvidas e emergentes. E
vantajoso para os bancos de economias desenvolvidas estimular os novos
mercados de valores mobiliarios globais devido a caréncia de ativos nos paises de
origem.
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O negdcio a intermediacdo de depositos tradicionais funciona methor em
economias emergentes. Os depdsitos sdo cada dia mais precificados com vistas a
competitividade e, até mesmo com base na inflagdo. Considerando que o risco é
alto e a padronizagdo de crédito é baixa, a participagdo dos bancos &
imprescindivel para assumir riscos com empréstimos.

Os pafses com economias menos desenvolvidas tém optado pela
sofisticacéo, como é o caso do Brasil, onde os mercados de crédito e processos
estdo bem desenvolvidos mas, ainda, em nivel um pouco inferior aos dos paises
desenvolvidos. Como todas as economias estdo migrando para o novo sistema de
mercados financeiros, é necessario preparo para enfrentar a nova realidade até
porque a tecnologia conduz a essa evolugdo ao torna-la possivel e lucrativa.
Portanto, todas as economias, independentemente de seu status atual, adotam a
estrutura vigente nos paises desenvolvidos. Ha uma diferenga na sincronizagéo de
cada migragdo, mas esta emergindo, rapidamente, um novo formato global para os
mercados financeiros.

3.5.1 Tecnologia

Durante os ultimos vinte anos, a tecnologia tem sido primordial para a

inovagdo do produto financeiro. Os computadores e os programas, com suas
capacidades sempre crescentes para manipular, acompanhar e analisar
informacdes, permitiram a cria¢do de novos produtos assim como o acesso a um
mercado inimaginavel no passado. A tecnologia possibilitou o desmembramento de
assuntos da divida em inUmeras subdivisbes e caracteristicas diferentes:
securitizagéo, heading programado de mercado complexo, e inimeros outros
produtos financeiros, hoje corriqueiros.
Programas de negociagdo via computador, fundos mutuos do mercado financeiro
precificados diariamente, proliferagdo de fundos do mercado financeiro
especializado e existéncia de mercados de comercializagdo virtual pela Internet ou
através de servigos de informacao (v.g. Reuters) sdo exemplos da revolugéo que a
tecnologia trouxe para os mercados financeiros globais. A revolugdo na
telecomunicagao foi responsavel pela viabilizacdo dos mercados globais imediatos
em tempo real. Hoje tornou-se muito mais facil para o poupador japonés socorrer o
gastador norte-americano.

Os bancos, independentemente da economia na qual eles operam, precisam
adaptar-se a essa revolugdo. Estando a inovagéo financeira fortemente atrelada ao
desenvolvimento tecnologico, a habilidade de aplicar a tecnologia de informagéo e
uso da telecomunicagdo surgem como uma aptiddo fundamental nos servigos
financeiros. Mas o desenvolvimenfo dessa aptiddo tem sido lento nos bancos
comerciais, principalmente porque eles gastam a maior parte de seu tempo e
energia na ressuscitagdo de balangos tradicionais baseados na intermediagéo de
depdsitos. Ndo obstante seja importante, isso desvia a aten¢do da urgéncia de se
desenvolver os produtos exira contabeis e as atividades de mercado necessarios a
substitui¢é@o das receitas de juros decrescentes por tarifas de intermediagéo obtidas
ao se facilitar o financiamento de clientes via mercado de capitais.

Por exemplo, a maioria dos bancos considera a atividade do mercado
de capitais como origem dos recursos para seu préprioc balango e como atenuante
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de riscos. Esse enfoque perpetua uma énfase de conceder um empréstimo em vez
de financiar o cliente através dos mercados de capitais. Esta segunda atividade é
obviamente classica nas operactes dos hancos de investimentos. Até em paises
onde as atividades de banco comercial e de banco de investimentos néo séo
separadas, os banqueiros tendem a se inclinar para um ou para outro, dando maior
énfase a prestagdo de servicos ao cliente. Mas esta separacgdo artificial torna-se
gradativamente mais insustentavel num mundo onde a tecnologia facilita
progressivamente o acesso direto aos mercados financeiros.

3.5.2 Intermediagéao

A habilidade fundamental dos banqueiros neste novo cenario permitira

distinguir quando se deve intermediar € quando se deve facilitar. Essa combinagédo
de atividades de empréstimo de banco comercial com as de bancos de
investimento exige ferramentas tecnoldgicas necessarias a criagdo de novos
produtos financeiros e dispositivos de gestéo de risco. Enquanto a tecnologia nivela
os participantes pequenos e grandes, fornecendo a ambos as mesmas ferramentas
poderosas, ainda ha vantagens quanto ac tamanho porque o volume de
participacdo nos mercados financeiros - seja através de dispositivos de
comercializagdo, de financiamento, de headging ou outros a serem ainda
inventados - confere a primazia de volume sobre o risco de diferencial de taxa e a
oportunidade de visualizar e participar de transag¢ées mais inovadoras. Mas é
razoavel esperar que bancos de todos os tamanhos sejam capazes de se
transformarem nessas novas instituigbes hibridas.
Como foi ressaltado anteriormente, o0 mercado de valores mobiliarios domina,
agora, o processo de intermediagéo. Os empréstimos bancarios representam uma
pequena parte dos financiamentos. Os clientes querem solugdes abrangentes para
seus problemas de financiamentos. Tais solugbes implicam a concessédo de
empréstimos, emissdo de divida, financiamento de capital proprio, hedge de risco
de taxas e todas as outras ferramentas de financiamento moderno. Isso &
possibilitado pela associagéo entre empresas financeiras: o relacionamento com o
cliente e a prestagéo de servigos precisa ser continuo.

3.5.3 Riscos

A democratizagdo do acesso ao mercado de capitais possibilitou aos
tomadores de menor qualidade s satisfagcio de suas necessidades fora do sistema
de empréstimos tradicionais. O fato obrigou 0s bancos a assumirem empréstimos
mais arriscados nos seus ativos a fim de manter a receita de juros, porque
tomadores de alta qualidade t¢m e usam outras tantas opc¢des, e 0s bancos ndo
tém lucros suficientes para assumir esse risco adicional.

Isso significa que bancos que desenvolveram processos de administragdo
de risco mais apurados, algoritmos, modelagens preditiva e outros controles de
risco avancados podem ndo somente desenvolver uma carteira de ativos melhor
gue os competidores, mas também gerar empreéstimos ou empregar outros
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instrumentos financeiros para vender nos mercados financeiros em maior volume e
com melhor qualidade. Para isso é necessario mudar a meta de gestdo de risco.
Em vez de se inquirir sobre a melhor maneira de evitar riscos, os banqueiros
precisam perguntar “como usar o risco para aumentar o volume e melhorar 0s
lucros?” A inovago no risco ¢ a chave para ganhar a guerra de riscos.

3.6. A importancia da Qualidade

A participagao do sistema bancario no PIB brasileiro despencou de 12,78%
em 1990 para 6,94% em 1996.”0 novo cenario de estabilidade econémica, que
destruiu os lucros polpudos que vinham da inflagéo alta, empurrou os bancos para
um processo de enxugamento e busca de novos nichos no mercado. A saida foi a
implantagdo de programas internos de ajuste, reduzindo custos e racionalizando
estruturas com o objetivo de aumentar produtividade. Mesmo assim, a
rentabilidade, que superava 0s 12% sobre o patriménio liquido no primeiro ano da
década, ndo chegou a 8% em 1996.%

Mas o susto veio acompanhado da descoberta dos processos de gestédo de
qualidade, que comegam a se tornar uma das ferramentas mais importantes para o
sistema financeiro enfrentar um mercado cada vez mais competitivo. Um dos
sintomas da adogédo das normas 1SO esta no namero de certificagdes no setor. Um
levantamento da ABNT (Associacéo Brasileira de Normas Técnicas) indica 37
servigos ou produtos bancarios certificados, em sua maiocria com |SO 9002.

Ouro indicador significativo foi a inclusdo de uma instituigdo financeira, o

Citibank, na lista dos ganhadores do Prémio Nacional de Qualidade em 1997. Os
lucros acompanharam o aumento de qualidade do grupo, que tem a maior
rentabilidade entre os 15 maiores bancos privados do pafis.
Foi no mesmo periodo, o infcio da década de 1990, que o Unibanco partiu para dar
a virada que o levou ao terceiro lugar do ranking dos bancos privados do pais.
Comegou a se organizar internamenie para abordar ¢ mercado de forma
segmentada e criou o Programa de Exceléncia Gerencial, que repensava a missao
da instituicdo financeira. Toda a organizacdo se voltou para a questido da
qualidade, de ter o produto certo para o publico certo, de alcangar o custo que dé o
maximo resultado.

A instituicdo se prepara para lancar o Banco 1, que leva ao extremo a
questdo da conveniéncia, sem agéncia nem atendimento de porta. O banco nio
existe fisicamente: funciona 24 horas por dia, sete dias por semana via canais
remotos de acesso, como home banking, central de atendimento com gerentes de
conta, couriers e Internet. E considerado um laboratério para o que deve ser o
sistema financeiro no médio prazo, baseado na andlise de que o modelo deve ser
de alta escala e barato de operar num mercado com margens cada vez menores
de rentabilidade. A mudanga radical vem com um investimento pesado no auto-
atendimento, com o objetivo principal de reduzir custos.

Reduzir custos e enfrentar a concorréncia sdo os dois desafios perseguidos por

 BQ- Qualidade - Marco de 1998, P. 37,
% BQ- Qualidade - Marco de 1998, P. 37.
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todo sistema bancario, que tem tido na automagdo um aliado poderoso. Desde
1996, a tendéncia constante € reduzir as agéncias, em funcéo da crescente oferta
de servigos eletrdnicos, via telefone, caixas automaticos, salas de auto-
atendimento e home banking. Grande parte da rede bancaria ja esta conectada on-
line, permitindo o atendimento em qualquer ponto do pais, como se o cliente
estivesse em sua propria agéncia.

Mas, com este processo, 0 volume de empregos no setor vem despencando

ano a ano, desde de 1986, quando foi implementado o Plano Cruzado na tentativa
de se combater a inflagdo. Em lugar de confratar mao-de-obra, os bancos
preferiram investir em tecnologia e na cria¢éo de novos produtos e servigos.
E o caso do [tal, segundo maior banco privado do pais, que comemorou em
fevereiro de 1998 a publicacdo de um balango com resultados considerados
excelentes para uma instituicdo que atua no varejo financeiro. O Ital teve um lucro
recorde de R$ 721 milhdes, com uma rentabilidade de 17,2%.7 O ltat tem investido
pesadamente em automacao, e saiu na frente com resultados que hoje viraram
padrao. Foi o responséavel peio desenvolvimento da tecnologia de leitura 6ptica de
codigo de barras nos boletos para pagamento de servigos. Entre as quatro areas
certificadas pelo banco, duas estéo diretamente ligadas ac avango dos processos
de automagéo - a rede de auto-atendimento e os servigos de pagamento por débito
automatico.

O processo de implantagdo das normas SO comegou em 1995 e ja no ano
seguinte o primeiro certificado foi conquistado, para a cobranga, um servigo que
envolve quase todas as areas do banco. A certificagdo garantiu a melhoria de
processos e eliminagdo de retrabalho, sendo oferecidos produtos diferenciados,
com um custo menor que a concorréncia.

O banco Real também adotou a estratégia de captar o cliente pelo auto-
atendimento. E fez das normas ISO a ferramenta de gestdo para o gerenciamento
de processo nesse setor. Conquistou a certificacdo em 1986 para o Disque Real, o
auto-atendimento que oferece mais de 130 opgdes de servigos. Em outras areas do
banco, o tema qualidade ja é tratado a mais de 20 anos. Para monitorar as rotinas
de retaguarda, o banco conta com um modelo estatistico de controle que abrange
langamentos e conta corrente, limites de crédito n&o-renovado e renovagio de
cheque especial, entre outros. O monitoramento eletrénico permite identificar o
potencial de erro. O banco duplicou sua carteira entre 1997 e 1998, alcangando a
cifra de 2 milhées de usuarios, sem alterar o numero de agéncias.

Em suma, os bancos brasileiros venceram um grande desafio ao se
adaptarem ao novo cenario que surgiu com o Plano Real , em 1994, Até entéo, a
expectativa do cliente se concentrava na agilidade do banco para ndo permitir a
desvalorizagdo do seu dinheiro, com a inflagdo galopante. Agora, o relevante &
prestar um bom atendimento, oferecer servicos e produios diferenciados €
eficientes. Os bancos devem buscar melhorar sua produtividade e competitividade
para enfrentar a maior concorréncia.

* \dem. Os dados & incluemn os resultados gerados com a compra do Banerj.
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3.7.Concentrag¢io e Economias de Escala no Setor Bancario no Brasil

A despeito da diminuigdo do numero de instituigdes financeiras,
principalmente em 1995, a concentragdo relativa do setor nao apresentou
crescimento até o final de 1996. Pelo contrario, sugere um desempenho dos
medios € pequenos bancos superior ao de grandes instituigdes financeiras. Com
efeito, no ano de 1996, o maior indice de lucratividade verificade no grupo dos
grandes bancos (17,07%) foi inferior as lucratividades dos décimos colocados nos
grupos dos bancos médios (25,95%) e pequenos (22,04%).

Atualmente, supbem-se a existéncia de economias de escala na atividade
bancaria como forma de justificar 0 processo de fusdes e aquisices no sistema
financeiro. Por essa hipbtese, as instituicbes de maior porte operariam em
condigbes mais favoraveis de custos, oferecendo a seus clientes produtos e
servicos a precos mais competitivos. Essa linha de argumentacdo foi defendida
pelas autoridades monetarias a partir da segunda metade da década de 60 e
norteou a onda de fusGes e aquisi¢des durante o periodo de 1964 a 1976.*

Na verdade, a presenga de economias de escala é uma questdo bastante
controversa na literatura econdmica e, invariavelmente, surgem estudos que
apontam numa ou noutra dire¢do. No Brasil, por exemplo, estudos pioneiros
elaborados por Alkimar Moura (1967), Sebastido Vital (1971) e, posteriormente,
Antbnio Meirelles (1974) confirmam a existéncia de escala nos bances comerciais
brasileiros. Concluséo inversa obteve Ary Bouzan (1972), ao analisar periodos e
instituicbes semelhantes.”

A principal causa dessa divergéncia reside na dificuldade em se definir qual
& e como se mede a producdo bancaria. A andlise microeconémica tradicional
prevé o perfeito conhecimento das quantidades produzidas, dos insumos utilizados
na producdo, bem como de seus respectivos pregos, para poder identificar a
existéncia de economias de escala, seja pela otica da fungdo de producéo, seja
através das fungdes de custos totais. Porém, dada a complexidade da atividade
bancaria, tanto em nivel das diversas maneiras existentes de se captar recursos,
como no leque cada vez maior de produtos e servigos que sado disponibilizados ao
pablico, estudos que abordam a questdo procurando ajustar estatisticamente
fungbes de custo e de produgdo, mesmo com as mais variadas adaptagdes,
chegam a resultados pouco satisfatorios.

A utilizagdo de uma abordagem mais direta feita por Mallmman e Rabi
(1996), analisando em cross section indices de custos para diversas categorias de
instituicbes financeiras, deveria mostrar a presenca de economias de escala
através de ftrajetéria declinante indices de custos adotados, a medida que o porte
das instituigbes aumentasse. Os indicadores de custos reaimente cairam,
sugerindo a presenga de economias de escala nos bancos pequenos, 0 que nos
parece bastante razoavel. A situagdo, porém, se inverteu na passagem dos bancos
médios para os grandes.

A explicagfo para este fendmeno parece ser a de que o processo de

28 ptallmann , Pauio e Rabi, Luiz A. , O setor Bancario no Brasil, Conjuntura Econdmica, Dezembro de 1996,

2 Todos estes autores foram citados par Mallmann , Paulo e Rabi, Luiz A. , O setor Bancario ne Brasil, Conjuntura
Econdmica, Dezembro de 1996,
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crescimento dos bancos pequenos geralmente se da pelas proprias pernas, ou
seja, pela expansdo do volume operado dentro das agéncias, diluindo-se os custos
fixos. Contrariamente, a maioria dos grandes bancos hoje existentes se originou de
fusfes e aquisigdes, as quais nem sempre implicam aumento do volume operado
pela agéncia, condicdo necessaria para obtengdo de ganho de escala. E essa
ultima modalidade de crescimento (expansao fisica por meio de aquisiges e
fusdes) que tem prevalecido e, paradoxalmente, vem sendoc apresentada como
solucdo para o sistema bancario obter ganhos de escala.

Tal como ocorreu no passado, existem no cenario atual certas condig6es
econdmicas gue tendem a atuar favoravelmente ao processo de fusfes bancarias:
a perda dos ganhos com a inflagéo, o estreitamento dos spreads pelo acirramento
da concorréncia, a politica de redugbes (ainda que graduais) dos juros e o
“empogamento” da liquidez.

Somando-se a este fator, corroborou para 0 aumento do movimento de
fuses e aquisicbes o Proer , uma versdo moderna dos incentivos oficiais a fusGes
e aquisicdes no sistema bancario, embora de forma mais uniforme e ordenada do
que as varias e gradativas medidas adotadas pelo governo nas décadas de 60 e
70.

Em suma, fatores importantes no sentido de incentivar uma nova onda de
enxugamento do setor bancario estdo presentes e, de certa forma, podemos
afirmar que este processo ja esta ocorrendo: desde a implantacéo do plano real,
cerca de 20 estabelecimentos deixaram de existir. Mas € um argumento falacioso
afirmar que o destino dos bancos médios e pequenos € a sua completa e total
inexisténcia. [sto porque ndo podemos esquecer que:

1. A crise de liquidez induzida pelo Bacen, com a retirada de US$ 20
bilhdes do sistema pelos compulsorios a partir do final de 1994, trouxe a
tona os problemas estruturais de algumas instituices financeiras,
ocasionando o fechamento de suas portas ou sua absor¢do por outras
institui¢tes.

2. A obtengio de economias de escala na atividade bancaria nao significa
pura e simplesmente aumentar o nimerc de agéncias através de novas
incorporagfes. Mais do que isso, deve-se buscar aumentar o volume
operado por unidade de negoécio, ampliando o leque de produtos
oferecidos aos clientes.

3. A participagdo do crédito na economia brasileira (PIB) ndo chegava a
45%, em 1996. Nos paises desenvolvidos, com economia estabilizada,
esse percentual chega a tingir 150%>C. Ou seja, ha um enorme mercado
ainda a ser explorado e a recente descoberta do financiamento as
vendas de bens durdveis &€ um claro exemplo da existéncia de demanda
de crédito reprimida em varios setores.

4. A globalizagdo da economia, aliada a sofisticacdo dos mercados
financeiros, propicia, a cada instante, necessidades de novos produtos, o
que requer investimentos crescentes das instituigbes financeiras em
modernizagdo, tecnologia, informatica e, sobretudo, na capacitagéo
técnica de seu pessoal.

3 1dem
75



Assim, ha um enorme espaco €, ao mesmo tempo, um enorme desafio para
os bancos meédios e pequenos no cenario atual. Mas, mais do que a
realizagéo de fusfes e aquisigbes, a capacidade das organizagbes de
identificarem nichos de mercado, estabelecerem metas compativeis e
atingirem objetivos planejados sera determinante para a sobrevivéncia das
instituiges financeiras daqui para a frente.

3.8. Perspectivas

A industria de servigos financeiros esta se fransformando de maneira
imprevisivel — e muitas vezes contraditéria. Os administradores de
instituigbes financeiras — e funcionarios responsaveis pelas diretrizes
publicas — vém enfrentando muitos desafios pelo fato de as fronteiras
geopoliticas, regulatérias e tecnologicas serem muito movedigas, estando
sempre em rapida transformagdo. A regulamentacdo, determinada por
instituigbes tradicionais e fronteiras geogréficas, estd se tornando cada vez
mais problematica. Além disso, as inovagdes sem precedentes aumentaram
significativamente a complexidade da administragdo das organizagdes.

Adotando uma perspectiva funcional do sistema financeiro , ao invés
de usarmos as instituicdes existentes como ancoras para a analise do
mesmo®', podemos pensar na questéo: Porque o panorama dos servigos
financeiros estda mudando tanto? Maior competicdo por parte de instituicbes
ndo tradicionais, novas tecnologias de informagdo e menores custos de
processamento, a erosdo das fronteiras geograficas e dos limites entre os
produtos, e posturas governamentais menos restritivas — cada um destes
fatores, agora familiares, ndo fornece uma estrutura para a compreenséo
das mudangas que estdo ocorrendo, nem um modo de pensar a evolugéo do
futuro. Ao invés de tomarmos as instituicSes ja existentes como algo
definitivo, seria mais l6gico nos concentrarmos nas fung¢des subjacentes que
todos os sistemas financeiros precisam prover.

Todas as economias, agora ou no passado, no Ocidente ou no
Oriente, exigem que certas fungbes basicas sejam desempenhadas. Em
contraste, os arranjos institucionais utilizados para levar a efeito tais fungdes
mudam com o tempo e diferem ao cruzar as fronteiras entre as nagdes.
Mesmo quando as instituicbes parecem ser as mesmas externamente, as
fungbes que desempenham podem ser muito diferentes: ao contrario dos
bancos comerciais nos EUA, os bancos multiplos , na Alemanha, tém plenos
poderes para emitir apolices de seguros e vender agdes.

' Esse estudo foi comentado num artigo da Harvard Business Review, edicdo de marco-
abril de 1996, da autoria de Dwight B. Crane e Zvi Bodie, originalmente publicado sob o titulo
“Forms follows function: the transformation of banking”. Nes dltimos trés anos , os professares da
area de finangas da Harvard Business School® se dedicaram a um estudo em larga escala sobre 0 sistema
financeito global, baseados numa andlise funcional das instituigbes, que teve sua origem na obra de

Robert C, Merton. Seu artigo, “O Sistema Financeiro e o Desempenho Econdmico” foi publicado no namero de
dezembro de 1990 do Joumal cf Financial Services Research,
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Mas as fungfes subjacentes que as instituicbes financeiras

desempenham mudam fundamentalmente muitc poucc. De maneira
especifica, o sistema financeiro atende a seis necessidades centrais.
Precisa prover:

1.
2.

3.

4.

Métodos de fazer pagamentos, para facilitar a troca de bens e servigos;
Mecanismos para juntar recursos, de modo a levantar fundos para
grandes empreendimentos;

Maneiras de transferir recursos econdmicos, no tempo e no espago,
como empréstimos e investimentos,

Métodos de administrar os riscos, como seguros, diversificacdo e hedge;
Informacg&o sobre precos, taxas de juros e pregos de agbes, para ajudar
a coordenar a fomada de decisbes descentralizada em varios setores da
economia,

Como tratar os problemas de incentivo que interferem com as transagdes
comerciais eficientes. Acordos de empréstimos que protejam o
emprestador restringindo a liberdade de a¢do do tomador s@o uma
maneira de lidar com problemas de incentivo.

Cada uma destas fungfes responde a uma necessidade basica. Por
exemplo, a capacidade do sistema financeiro em juntar recursos é
essencial, porque a riqueza de uma s0 familia ndo ¢ suficiente para
financiar um empreendimento. Mecanismos de compartihamento de
recursos, como fundos muatuos, permitem que os individuos invistam em
grandes empresas e, correspondentemente, permitem que as empresas
alcancem uma escala eficiente, inatingivel se dependerem somente de
recursos proprios.

Embora o conjunto de fungdes financeiras ndo mude, a maneira pela
qual sdo desempenhadas varia de pais a pais, dependendo de praticas
tradicionais, leis e regulamentos, nivel de tecnologia e outros fatores.
Nos EUA, por exemplo, os capitais de investimento, de risco e de bolsa
de valores desempenham papel muito mais importante no financiamento
de novos negdécios, do que em outros pafses. Além disso, o desempenho
de cada fung¢édo muda ao longo do tempo, & medida que a inovagdo de
produtos, a tecnologia melhorada e as forgas competitivas tornam
possivel maior eficiéncia da fungéo.

Finalmente, 8 medida em que as fung¢des sdo desempenhadas com
maior eficiéncia, as instituicbes se adaptam as mudangas. A forma
institucional segue a fungédo. Por exemplo, as sociedades de fundos
mutuos agora oferecem a facilidade de emissdo de cheques, permitindo
assim que seus clientes tratem sua participag&o no fundo mdatuo como
conta corrente do banco. Isto ampliou muito o papel das empresas de
fundo mutuo como instituigbes financeiras.

A competicdo e 0 desenvolvimento tecnolégico agem como agentes
inovadores detonantes na descoberta de novas e mais eficientes
maneiras de desempenhar fungdes tdo basicas quanto juntar fundos e
administrar riscos. Corretoras de valores, sociedades de fundos mutuos e
empresas financeiras, quando inovadoras, competem diretamente com
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os bancos, € o crescimento destas formas instifucionais constitui uma
ameaga ao pacote tradicional de servicos oferecidos pelos bancos
comerciais.

Em resposta, alguns bancos estdo formando outras empresas para
cuidar de certa linha de produtos e servigos, para poderem, com certa
cisdo, se concentrarem num nuamero menor de fungdes. Isto traduz um
movimento na direc&o oposta a concentragdo dos produtos bancarios
tradicionais num anico supercentro de compras. Acredita-se, no entanto,
gue esta fragmentacdo de instituicdes tradicionais é parte de uma
transi¢do para arranjos mais eficientes. Nao € um ponto final. Embora
algumas empresas que possuem nichos na industria possam continuar a
Ter sucesso, outras empresas vdo recombinar fungbes para melhor
atender as necessidades dos clientes e aproveitar a nova tecnologia para
produzir e entregar os produtos a custos mais baixos.

O estreio elo entre poupanga e empréstimo comegou a se partir nos
EUA com o desenvolvimento do mercado de titulos mobiliarios lastreados
por hipoteca. No final da década de 60 e durante a de 70, as taxas de
juros cresceram violentamente, levando para baixo o valor das hipotecas
a longo prazo, a taxas fixas, que as associagbes de empréstimos e
poupanga tinham registrado em seus livros. O ambiente de taxas de juros
mais altas também elevou a taxa de juros que as associagbes de
empréstimos e poupanca tinham que pagar para atrair os depdésitos. Os
lucros diminuiram e muitos bancos enfrentaram problemas de liguidez,
com os depositantes sacando seu dinheiro para buscar outras aplicagdes
mais vantajosas. A fim de ajudar as instituicbes de empréstimos e de
poupanca a reduzir as hipotecas em seu poder e atender 4 necessidade
de liquidez, o governo promoveu a transformacao de hipotecas e outros
tipos de dividas em titulos (securitizagdo), expandindo o mercado
hipotecario, tornando-se este internacional. Isto fez com que a
transferéncia de recursos econdmicos ficasse mais eficiente. A
securitizagdo tambem levou a desagregacao do proprio negoécio de
hipotecas.

Os bancos comerciais nos EUA enfrentam desafios parecidos com
aqueles enfrentados pelos bancos de poupanca. A fatia dos ativos
financeiros pessoais depositados em instituicdes bancarias caiu de 49%
em 1980 para 35% em 1994. Hoje, os concorrentes que se concentram
em determinadas fungbes podem atender os clientes, naquelas fungdes,
mais eficientemente que os bancos.

Em termos simples, bancos s8o institui¢des financeiras que aceitam
depdsitos e usam tais fundos para conceder empréstimos. Mas mesmo
estas atividades basicas sdo compostas por partes. Por exemplo, quando
os bancos recebem os depositos, estdo no fundo combinando as fungbes
de pagamento e reunido de recursos. A concessdoc de empréstimos
combina uma transferéncia de recursos com a administragdo de riscos.
(Os bancos administram o risco de crédito inerente a suas carteiras de
empréstimos e, na verdade, garantem gque os depositantes receberéo
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seu dinheiro de volta).

As fungdes que compdem o recebimento de depdsitos e a concesséo
de empréstimos podem ser separadas uma da outra e desempenhadas
por concorrentes. Os fundos de mercado mituo desempenham algumas
desta fungbes. Tal como os bancos, os fundos do mercado financeiro
reinem as poupangas dos investidores individuais e transferem tais
recursos para outras entidades, como empresas que investem em
fabricas, equipamentos e outros ativos produtivos. Mas os fundos do
mercado financeiro desempenham as duas atividades a custos muito
menores que os bancos. Normalmente os fundos do mercado financeiro
tém custos operacionais que n&o chegam a 0,5% de seus ativos.

Em contraste, os custos operacionais de um banco comercial tipico,
voltado para o varejo, sdo de aproximadamente 4 a 5%, ou seja,
praticamente dez vezes maiores. Os fundos do mercado financeiro tém
custos inferiores em parte porque levantam recursos pelo correio ou pelo
telefone, e ndo em agéncias, como 0s bancos.

Além disso, os fundos do mercado financeiro pagam, pela
administragéo do risco, menos do que os bancos séo obrigados a pagar
— e isto ilustra uma desagregagéo de fungbes importante no empréstimo
comercial. Os fundos do mercado financeiro investem em ativos como
papéis de curto prazo classificados como o de menor risco, emitidos por
grandes empresas; ndo se dedicam, como 0s bancos o vem fazendo a
muito tempo, ao raic de atividades muito mais amplo — e mais arriscado —
de empréstimos a empresas. Como resultado, embora os fundos do
mercado financeiro precisem prestar muita atencdo a qualidade do
crédito, podem confiar nas avaliagdes fornecidas, ao invés de Ter que
manter o0s processos onerosos de aprovacdo de crédito e
monitoramento, como 0s bancos s&o obrigados a fazer.

Em outras palavras, a administragdo do risco e parte integrante do
pacote de empréstimos na atividade bancaria, mas, nos fundos do
mercado financeiro, ela é terceirizada.

Mais recentements, 0os bancos também comecaram a enfrentar a
desagregacdo no mercado de empréstimos a pequenas e médias
empresas. Neste mercado, os bancos levam vantagens como
emprestadores, porque em geral estdo mais perto do cliente e tém,
portanto, melhores informacdes sobre a qualidade da administragdo do
mutuario, sobre como o empréstimo sera realmente usado, e sobre as
tendéncias atuais do ramo de negécios do mutuario. Assim, os bancos
estdo melhor posicionados para lidar com os problemas de incentivo, que
surgem nesse tipo de empréstimo.

NAo obstante essa vantagem, os bancos estdo perdendo mercado
para empresas de financiamento que tém como alvo o financiamento de
certos tipos de ativos. Estes ativos incluem contas a receber e estoques,
bem como certos tipos de ativos fixos. Nas area de foco concentrado, os
emprestadores ndo precisam entender nem monitorar de perto os
tomadores, porque 0s empréstimos sdo investidos em ativos que sdo sua
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propria garantia. Entdo, 0 que precisam entender e monitorar séo os
proprios ativos.

Além disso, a securitizagdo de dividas de empresas de médio porte
pode surgir como ameaca real a posigdo dos bancos nesses mercados.
E muito mais dificil formar um pacote de pequenos empréstimos a
empresas e transforma-los em titulos do que fazer a mesma coisa em
hipotecas, porque nd@o s8o ativos homogéneos e exigem um
monitoramento maior ao longo do tempo.

Nos mercados consumidores, a emergéncia de bancos com foco
concentrado no negocio de cartbes de crédito € outro exemplo da
desagregacao que esta ocorrendo nas atividades bancarias tradicionais.
Quando os bancos introduziram os cartGes de crédito, a administracéo
dos bancos considerava este negocio como parte integrante do varejo ou
da divisdo de consumo do banco. Os bancos emitiam o cartdo para seus
clientes atuais ou em perspectiva, e usavam o0s depositos dos
consumidores para financiar as contas a receber dos cartdes de crédito.
Mas os bancos logo perceberam que 0s cartdes de crédito seriam bem
mais lucrativos como negocio independente, porque os cartdes podiam
se vendidos ao nivel nacional e os bancos podiam aproveitar esta
significativa economia de escala. Assim, 0s bancos desagregaram o
negocio, formando subsidiarias para emitir cartfes.

Os cartbes de crédito tambem podem exercer um papel importante na
desagregacdo ainda maior do empréstimo a empresas. Os emitentes
tanto do Visa quanto do MasterCard desenvolveram cartes de compras
que sao usados pelas grandes empresas para adquirir bens e servicos.
As empresas de hoje usam esses cartbes predominantemente como
meio de pagamento e como sistema de registros de operagbes. Mas &
concebivel que estas companhias possam usar também os cartdes como
fonte de empréstimos. Empresas de cartdes de crédito, como a Advanta
Corporation, vém promovendo de maneira agressiva um cartdo de
crédito que as pequenas empresas podem usar com a finalidade de
tomar empréstimos. Além disso, as empresas mais inovadoras poderao
adaptar tecnologia para transformar as contas a receber dos cartdes de
crédito em titulos, para reunir e vender as contas a receber dos cartées
empresariais.

Tal desagregacgéo dos pacotes tradicionais oferecidos pelos bancos
levanta a seguinte questdo: sera que os clientes, sejam pessoas fisicas
ou juridicas, realmente precisam de bancos, no sentido tradicional do
termo? “Provavelmente nio”, afirmaram os pesquisadores da Harvard.
“As pessoas fisicas podem tomar empréstimos de instituices financeiras
ou com cartbes de crédito. Podem poupar nos fundos mituos e emitir
cheques de suas contas nos fundos mutuos. Podem fazer hipotecas
trabalhando com agentes hipotecarios . Grande numero de clientes pode
ainda preferir trabalhar com a agéncia, mas as agéncias ndo mais
precisam necessariamente pertencer a um banco”.

Parece perfeitamente concebivel que os servicos das agéncias
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bancarias sejam providos por uma companhia independente, chamada,
por exemplo, Empresa de Servigos das Agéncias. Assim como os caixas
automaticos prestam servigos a varios bancos em rede, as agéncias da
empresa de Servicos das Agéncias poderiam descontar cheques,
receber depositos, receber pedidos de empréstimos e fazer outras
transagGes para varios bancos, tornando o sistema de entrega da
agéncia mais eficiente. (Isso ja acontece no Reino Unido, onde as
agéncias do correio ja prestam varios servigos de caixa de bancos para
clientes de varios bancos).

De igual modo, as empresas com aita classificacdo de crédito buscam
fundos através de papéis de curto prazo ou em outros mercados
financeiros. Fornecem sua propria garantia de credito ou usam um
incremento de crédito adquirido de uma seguradora. As empresas estdo
se dedicando mais a atividades bancarias tradicionais, como cambio, por
exemplo. Embora as companhias possam continuar a comprar o0s
servicos de processamento financeiro de bancos, o fardo porque o
servigo é melhor ou os custos sdo menores, e ndo simplesmente porque
o fornecedor é um banco.

3.9. Conclusao

E dificil avaliar até onde ird a desagregagédo de produtos e servigos
bancarios. E evidente que ja foi bem longe. De qualquer modo, acredita-
se que o péndulo algum dia vai voltar a posicao inicial, guando os clientes
exigirem novidades que atendam a suas necessidades emergentes e a
medida em gque as institui¢des inovadoras descobrirem maneiras de
combinar os produtos, para reduzir o custo total, ou de melhorar em

algum aspecto do servigo financeiro.

A curto prazo, os bancos continuardo a competir cortando custos e
lutando para serem mais eficientes. Embora alguns continuem
estreitando seu foco de atuagdo ou vendendo negocios, outros vém
segmentando seus mercados de maneira a prover 0s servigos através de
sistemnas de entrega de menor custo. O First Direct, unidade do Midtand
Bank no Reino Unido , por exemplo, prové todos os seus servigos
bancarios através de telefones e caixas automaticos, o que permite que
opere a um custo muito mais baixo do que a rede de agéncias bancarias.
Agora, varios bancos nos Eua estdo seguindo o exemplo, como o Chase,
o First Chicago NBD, o Huntington Bancshares e a PNC Bank
Corporation.

Ao mesmo tempo, bancos como o Deutsche Bank, o Citibank e o
Banco Unido da Suica estdo segmentando seus empréstimos a
empresas, formando companhias separadas chamadas conduits, que
sdo na sua esséncia, “bancos de atacado” com fins especificos, que
financiam a baixo custo as contas a receber das grandes empresas. As
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empresas clientes vendem suas contas a receber ao conduit ou as
entregam como garantia de um empreéstimo; os conduits , por terem uma
atividade com foco altamente concentrado, tém em geral altas
classificagées de crédito e obtém dinheiro barato nos EUA e nos
mercados financeiros europeus.

Mas a longo prazo, ha motivos importantes e legitimos para que as
fungbes sejam combinadas em novos pacotes. Em parte, a [ogica
provém da economia. Compartilhar os custos do processo de produgéo
ou de entrega pode fazer com que fornecer um pacote seja mais eficiente
do que prestar servigos isolados. Por exemplo, se os clientes usam
servicos bancarios através de seus proprios micro-computadores — como
pagamentc de contas, verificagdo de saldos, transferéncias, etc. — os
bancos podem usar este elo eletrénico para introduzir novos produtos a
custos mais baixos. As fungfes podem também ser combinadas para
atender, de maneira criativa, a necessidades até aqui ndo satisfeitas.

As pessoas perceberam que com fregliéncia obteriam melhores
resultados se comprassem as fungdes separadamente. Podem obter um
seguro de vida “puro” a um custo relativamente baixo comprando seguro
por prazo limitado, e podem investir em fundos mituos para conseguir
uma maior rentabilidade média de poupanca.

A medida em que antigos produtos integrados (como seguro de vida
total) e velhas combinagBes institucionais {como poupanga e
empréstimos) se desintegraram, como podem surgir novas combinagSes
no futuro? Quando os administradores pensarem sobre as
possibilidades, devem se concentrar em duas rotas para a inova¢do. Em
primeiro lugar, devem considerar os mecanismos que melhor integrem e
entreguem os produtos financeiros existentes. Em segundo lugar, devem
ficar atentos a novos produtos e instituigbes.

A Harvard defende a idéia de que os bancos e outras instituicdes
financeiras deveriam usar pessoal e tecnologia e néo instalacdes fisicas,
para integrar as fungdes para os clientes. As agéncias bancarias teréo,
na visdo da escola, um papel a desempenhar na entrega de produtos
financeiros durante algum tempo, talvez até um longo tempo, mas nao é
provavel que venham a ser, por si mesmas, um mecanismo para
integracdo de produtos existentes. O argumenio é que embora as
virtudes das agéncias sejam oébvias — ja estdo la, muitas vezes com
capacidade ociosa, e muifos clientes as usam — elas apresentam
fimitagdes. Produtos como fundo mituos e seguros de vida precisam de
vendedores para instruir os compradores potenciais a respeito de suas
caracteristicas. Embora uma for¢ga de vendas eficaz localizada numa
agéncia bancaria possa Ter sucesso na venda de tais produtos, o fato da
atividade estar ocorrendo num banco provavelmente ndo constitui uma
vantagem comparativa sustentavel. O cliente, quando vai aoc banco para
descontar um cheque, normalmente ndo pensa em fazer um seqguro de
vida.

Entretanto, o uso de pessoas —~ corretores, agentes, planejadores
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financeiros e consultores — é um mecanismo que se torna cada vez mais
importante na integragéo de funges. Isto é, em parte, um fenémeno de
oferta. As companhias de seguro, as correforas € as empresas de
consultoria financeira estdo todas — assim como os bancos — tentando
ofertar mais através de seus sistemas de entrega ja existentes. Mas as
pessoas sdo importantes também porgque os consumidores precisam de
ajuda de especialistas. Para isso, € preciso aumentar os programas de
treinamento, mudangas nas politicas de incentivos financeiros e ajuda
analitica na sele¢do de pacotes adequados de produtos. A American

Express e a Merryl Linch estdo comegando a fazer pacotes de produtos

integrados e estdo trabalhando no sentido de ajudar seu pessoal de
vendas a Ter sucesso nessa empreitada. A nova Travelers Corporation
também estd vendendo produtos-servigos financeiros integrados. Esta
dependendo do pessoal de vendas, € ndo das instalagbes fisicas, para
integrar seus produtos. A companhia oferece produtos através de trés
equipes de vendas que cobrem segmentos diferentes.

A tecnologia da informagdo € um segundo mecanismo a ser usado na
integragdo das funcbes. Um software de planejamento financeiro
rodando no micro do cliente, por exemplo, vai lhe proporcionar a
possibilidade de escolher fundos mituos com maior conhecimento de
causa, de determinar o seguro a ser feito para que a familia venha a Ter
a quantia necessaria para pagar a faculdade dos filhos. A tecnologia
pode também desempenhar seu papel simplesmente fornecendo mais
informagGes de modo que os clientes possam administrar melhor seus
negocios financeiros. Extratos integrados, por exemplo, fornecem um
servigo de registro e integragéo de produtos valioso para o cliente. Os
vendedores de hoje, com companhias de fundos muatuos ou corretoras,
fornecem extratos integrados; entretanto, a tecnologia permite que
inovadores juntem as informagdes sobre o produto provenientes de
varios vendedores.

As novas estruturas para entrega de produtos ja existentes aumentam
a capacidade de consumidores de formar pacotes de fungdes, mas a
carga de tomada de decisdo e do risco ainda recai sobre o cliente. Desta
maneira, a inovagédo financeira pode acabar com a entrega melhorada de
produtos existentes. Ainda ha espac¢o para que instituigbes financeiras,
novas ou ja em operagdo, criem novos produtos fazendo pacotes de
funcBes de novas maneiras.

A tecnologia de informacdo com certeza tera um papel importante no
fornecimento de novos produtos, talvez até propiciando o surgimento de
um intermediario totaimente novo. O software financeiro da Intuit, o
popular Quicken, oferece uma visdo do que sera o intermediario do futuro.
Através do Quicken, a Intuit fornece servigos bancarios on-line que ligam
os clientes a bancos selecionados. A companhia oferece servigos
bancarios via Internet desde de 1996. Algumas pessoas possivelmente
vao argumentar que a Infuit s6 estd fornecendo uma “fachada “para
instituicGes que ja existem, mas em algum lugar a instituigéo se torna o
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interface com © cliente, Para os clientes, o Quicken certamente vai
parecer um intermediario financeiro se providenciar uma gama de
servicos de pagamento e registros. Ndo ¢ dificil imaginar que no futuro a
Intuit podera oferecer também produtos de seguro e fundos mutuos.
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Conclusao

Podemos concluir que o sucesso do Plano Real forgou uma reestruturagio
do setor bancario brasileiro. A eliminagdo dos ganhos inflacionarios de varias
naturezas eliminou a raz8o da existéncia de varias instituicées. Em segundo lugar,
0s novos tempos colocam demandas para ¢ setor bancario diversas daquelas que
as instituicbes aqui instaladas acostumaram-se a prover. A énfase na aplicagéo de
recursos em titulos pablicos, de alta liquidez e fonte de ganhos bastante seguros,
deu lugar a oferta de recursos as setor privado, com o qual relagdes de crédito
terdo de ser construidas no lugar do sistema baseado pesadamente em auto-
financiamento que o regime de alta inflagdo estimulou. Inovagdes tecnoldgicas e
contratuais, introduzidas intensamente desde os anos 80 no resto do mundo,
fatalmente se converteram em pressdes competitivas sobre as instituigoes
domeésticas em um sistema crescentemente globalizado, o que tornou inviavel a
pesada protegédo tradicional conferida ao setor bancario.

Na verdade, os sistemas financeiros nacionais vém passando por profundas
reestruturagdes em todo o mundo e estes movimentos fatalmente chegariam a
economia brasileira mesmo sem as turbuléncias que se seguiram a estabilizagdo
de precos. Parte importante da reestruturagdo tem sido precisamente uma forte
onda de consolidagéo de instituicées financeiras, através de fuses e aquisigbes.
Pode-se mesmo dizer que, com esta sucessdo de compras de instituigbes
brasileiras, o Brasil, e a América Latina em geral, véem-se finalmente envolvidos
nesse processo. Apos a primeira onda de ajustamento, causado pela crise pos-
estabilizagdo, de raizes locais, portanto, o setor financeiro passa a sofrer a
influéncia de fatores mais profundos e globais de transformagéo.

Nesse quadro, a crescente facilidade de entrada de grupos estrangeiros
implica, naturalmente, em ganhos e riscos. Em primeiro lugar, a intensificagdo da
competicdo por parte das instituigbes financeiras estrangeiras é, talvez, o {nico
meio possivel para reduzir o poder de mercado das instituicbes que operam em um
setor caracterizado pela adogdo de praticas cartelizadas como tem sido o caso do
pais. Em fun¢do da eliminagdo da inflagdo, nos encontramos em uma situagéo
peculiar em que se combina um alto potencial de expans@o do mercado de
servicos financeiros com a possibilidade de restricdo de produto tipica de mercados
monopolistas. Na verdade, na auséncia da competi¢cdo de grupos estrangeiros nao
seria concebivel que a expansdo de crédito e a introducdo de novos produtos
financeiros fosse regulada de modo a manter o controle de mercado dos grupos
lideres mais do que aproveitar-se das oportunidades de ocupagédo de um mercado
em transformacao.

Dificiimente o poder de mercado dos maiores bancos domésticos seriam
colocadas em xeque por grupos nacionais menores. A entrada no mercado de
instituigdes gigantescas como o HSBC ou o Banco Santander certamente altera
esta equacao e for¢ga os grupos nacionais a um movimento de adaptagdo muito
mais rapido e amplo do que provavelmente aconteceria na auséncia dessa pressédo
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competitiva.

Em varios circulos, como o de instituigdes multilaterais como o FM| e o BIS,
argumenta-se que um ganho adicional da abertura de mercados financeiros
domeésticos a grupos estrangeiros seria aumentar o grau de seguranca dos
sistemas bancarios domésticos. Uma redugdo do risco sistémico resultaria de dois
fatores: subsidiarias de bancos estrangeiros ndo precisam quebrar se estiverem em
dificuldades, porque podem recorrer as suas matrizes; estas subsidiarias, por outro
lado, trariam consigo métodos mais eficientes de gestdo, especialmente de risco,
reduzindo a probalidade de crises.

Naturalmente, a internacionalizagdo do setor bancario doméstico também

coloca certos riscos, resultantes da perda de soberania. A aplicagéo de recursos
financeiros por subsidiarias de bancos estrangeiros certamente é muito mais
sensivel as demandas e objetivos do grupo a que pertencem do que a demandas
da economia nacional em que se encontram. Teoricamente, os mais otimistas
poderiam dizer que isto pode levar a uma locagédo de recursos financeiros a escala
internacional, mas isto, no mundo real, € pobre consolo para economias que
sofram perdas de recursos. Por outro lado, e por razdes semelhantes, ha um risco
do aumento da volatilidade da oferta de recursos financeiros na economia nacional,
dada a operagéo de instituicées bancarias multinacionais capazes de redirecionar
recursos de uma economia para outra quando julgar conveniente.
Nestas condicdes, vale notar que tem sido bastante sensata a posigdo adotada
pelo governo brasileiro de rechagar as pressGes por um regime legal mais liberal
com relagéo a penetragdo de capital estrangeiro no setor bancario doméstico. A
manutengcdo de arbitrio atento, nesse caso, permite minimizar certos riscos
associados a perda de soberania, inevitavel em um quadro de internacionalizago,
ordenando-se a entrada de instituigbes estrangeiras de modo a ndo perderem a
oportunidade de ganhos que isto representa para a economia.

Resumindo, a tecnologia vem obrigando os banqueiros a criar novas
instituigées financeiras que visualizem a intermediag8o diversamente. Essas
instituices combinardo as atividades de banco comercial e de investimentos, de
forma a fornecer aos clientes - pessoas fisicas e juridicas - as solugdes de
financiamento ponta a ponta, amplas e continuas.

Competir na nova indastria de servigos financeiros global exige
conhecimenfos sobre esse novo ambiente de concorréncia. Os pontos
fundamentais para se atingir o sucesso:

1. A tecnologia deve direcionar a evolugdo e inovagdo dos mercados
financeiros para permitir o acesso mais amplo e mais facil aos tomadores para a
diversidade de opgfes de financiamentos inovadores. Essa evolugdo deve ser
continua. Os banqueiros precisam aprender a criar novos produtos financeiros
extracontabeis. Empréstimos contabeis representardo, no futuro, apenas uma
pequena parcela do financiamento. Cada banco devera contar com uma equipe de
inovagao de tecnologia financeira.

2. O principal ponto de intermedia¢&o se transferiu dos bancos para os
mercados financeiros. Considerando que os clientes tém mais opgSes de
financiamento, os bancos devem fornecer financiamentos abrangentes. Apenas
uma pequena parcela desses financiamentos sera por meio de empréstimos
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contabeis tradicionais. O ressurgimento das atividades de bancos comerciais e de
investimento fornece uma oportunidade para que os bancos substituam a receita
com juros decrescentes, por taxas de financiamento. Portanto, o banqueiro de
amanha precisara ter condicGes para assumir os riscos de um credor € possuir
habilidade de engenharia financeira de um banqueiro de investimentos.

3. Num mundo no qual a batalha de riscos & continua, as abrangentes
habilidades de financiamento, necessarias a atender as exigéncias de um cliente,
implicam conhecimento de processos e gestdo de riscos além da assungdo do
risco de crédito. Para usar 0 risco como uma arma competitiva & preciso saber
como empregar o risco de forma inovadora a fim de atender as necessidades de
financiamento dos clientes. Isso exige tecnologia de gestdo de risco capaz de
permitir ac banqueiro a mobilizagéo de todo o banco para servir o cliente: modelos
de crédito preditivos, modelos de ativos e passivos, volume de negociagSes para
dar suporte as swaps, hedging e outros. A grande missdo é gerir riscos melhor que
a concorréncia a fim de alcangar uma vantagem competitiva lucrativa. A gestao de
riscos criativa e forte € uma vantagem competitiva pois permite inovagbes
inigualaveis em financiamento.

O novo mercado financeiro global pode ser assustador. Entretanto, com o
entendimento do que o fez emergir e, consequentemente, como trabalha-lo visando
ao interesse do cliente, 0s bancos com capital de qualquer tamanho e em cada
economia podem encontrar um nicho rentavel.

Ndo sabemos quando as empresas vdo introduzir novos pacotes de
produtos ou gquando surgirdo novos intermediarios. E claro, entretanto, que a
inovagdo financeira estd acontecendo no mercado, € que isto nos levard a
formagdo de novos pacotes de fungbes financeiras. Alguns desse novos pacotes
podem ser muito bem ser feitos por bancos e outras instifuigbes financeiras ja
existentes. Mas devemos também esperar que surjam novos arranjos instifucionais.
Os vencedores do futuro serdo aqueles que fizerem os pacotes de fungbes que
melhor atendam as necessidades dos clientes, e ndo aqueles que se agarrem aos
velhos arranjos institucionais.
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