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RESUMO

A presente dissertacdo tem como tema central as mudancas na concentracdo, na
operacionalidade e na rentabilidade bancaria no Brasil no periodo po6s-Plano Real,
propriamente entre 1994 e 2014. Para tanto, discute-se a importancia do Plano Real, da
liberalizagdo financeira e da recente crise financeira internacional nas amplas
transformacdes por qual passou o setor bancario brasileiro. A pesquisa se pauta huma
abordagem teorico-empirica, a luz do referencial pos-keynesiano, para demonstrar a
evolugéo da concentragéo e da estrutura operacional, tanto do lado das operagdes ativas
como do lado das operacdes passivas. A andlise de dados e indicadores selecionados
mostra que o setor bancario alcou patamares de concentracdo sem precedentes, além de
manter um perfil operacional liquido e altamente rentavel, apesar da reducao da liquidez
do setor e da rentabilidade dos bancos privados no periodo pds-crise. Isso foi possivel,
fundamentalmente, em razéo das reestruturacdes propostas pelo governo e pelo Banco
Central em face das dificuldades de boa parte dos bancos apés a introducdo do Plano Real
em 1994 e apds os desdobramentos da crise internacional iniciada em 2007, além do

comportamento extremamente dinamico dos grandes bancos nacionais.

Palavras-chave: Bancos. Concentracdo. Operacionalizagdo. Rentabilidade. Brasil.



ABSTRACT

This dissertation is focused on the changes in concentration in operation and bank
profitability in Brazil in the post-Real Plan period, specifically between 1994 and 2014.
Therefore, discusses the importance of the Real Plan, financial liberalization and recent
international financial crisis in large transformations which passed the Brazilian sector.
The research guided in a theoretical and empirical approach, the light of post-Keynesian
framework to demonstrate the evolution of concentration and operational structure, both
on the side of active operations as the side of lending operations. The analysis and selected
indicators shows that the banking sector lifted unprecedented concentration levels, while
maintaining a net operating profile and highly profitable, despite the reduction of banking
sector liquidity and profitability of private banks in the post-crisis period. This was
possible mainly because of the restructuring proposed by the government and the Central
Bank in the face of the difficulties of most of the banks with the introduction of the Real
Plan in 1994 and after the international crisis started in 2007, and extremely dynamic
behavior of the big banks.

Keywords: Banks. Concentration. Operationalization. Profitability. Brazil.
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1 INTRODUCAO

Em uma de suas principais obras, Stalizing an Unstable Economy (1986), Hyman
Minsky teceu consideracdes acerca do sistema bancario capitalista, contemplando desde
o financiamento dos investimentos até a fragilidade financeira inerente as instituicoes
bancérias. Vorazes por lucro, fundamentalmente inovadores e especulativos, os bancos
fragilizam suas estruturas financeiras por assumir riscos excessivos pautados no
endividamento. A alavancagem dos bancos e os descasamentos de prazos entre as
operac0es ativas e passivas tornam os bancos bastante suscetiveis a crise. Assim, podem
ocasionar problemas sistémicos pela possibilidade de contagio via sistema de pagamentos
e sistema de financiamento.

Nesta concepc¢do, uma situacdo financeira sélida transita para uma situacédo de
fragilidade financeira, potencializando o surgimento de instabilidades macroecondémicas
e de crises financeiras e sistémicas. O resgate dessas questdes tratadas por Minsky
contribui para o entendimento da dindmica dos bancos em uma economia capitalista, mais
ainda, possibilita a apreensdo do papel da autoridade monetaria e dos contornos da
regulacdo bancaria, além das crises financeiras que assolam a economia, notadamente,
apos a liberalizagdo financeira.

Com base nesse alicerce tedrico, ergue-se a presente reflexdo acerca do setor
bancéario brasileiro a partir da implementacdo do Plano Real em 1994, quando tornou
nitida a fragilizacdo de muitas instituicdes bancarias, sucedida de uma crise bancaria sem
precedentes na histdria econdmica brasileira. Nesse contexto, consecutivos programas de
reformas e medidas por parte da autoridade monetaria visaram sanear, fortalecer e regular
0 setor no intuito de evitar uma crise ampliada.

Além disso, medidas de liberalizacdo financeira, que vinham sendo praticadas
mundialmente, foram implantadas com maior vigor no encal¢co deste plano de
estabilizacdo monetaria e ajudaram no curso da metamorfose do setor bancério nacional.
Sob a égide do Plano Real, o setor bancéario tornou-se mais concentrado e o padrdo
operacional dos bancos altamente liquido e rentavel.

A crise internacional deflagrada em 2007, interpretada neste trabalho a partir da
hipdtese da instabilidade financeira elaborada por Minsky e a partir das inovacoes

financeiras surgidas no curso da liberalizacdo, inaugurou outro periodo de amplas
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transformagOes no respectivo setor. Para enfrentar os efeitos da crise, medidas
contraciclicas, na qual os bancos publicos exerceram um papel indispensavel, acabaram
acirrando o processo de concentracdo bancaria no Brasil, de modo a atingir um patamar
jamais visto. Nao obstante, houve mudanca no perfil operacional dos bancos em direcao
a uma estrutura patrimonial menos liquida do setor e menos rentavel no tocante aos
bancos privados, apesar dos maiores bancos atingirem cifras historicas de lucro.

Portanto, a presente dissertacdo analisa as mudangas na concentracdo, na
operacionalizacédo e na rentabilidade bancaria no Brasil a partir da segunda metade década
de 1990, no intuito de propor um panorama dois momentos de intensas transformagdes
por qual passou o setor bancario brasileiro. O primeiro momento comega com as
mudancas ensejadas pelo Plano Real até o despontamento da crise financeira
internacional (1994-2007). E, o segundo inicia-se apds estouro e aprofundamento da crise
perdurando até os anos mais recentes (2007-2014). Em ambos os momentos a énfase
incide na concentracdo, na operacionalizacdo e na rentabilidade bancéria, a luz da teoria
pos-keynesiana.

Para analise da concentracdo foram utilizados o indice Herfindahl-Hirschman (IHH)
e o indice Razdo de Concentracdo (RC) para o ativo total, depdsitos e operacBes de
crédito. Quando conveniente, distinguiu-se a origem de capital. Estas informagdes foram
obtidas nos Relatérios Anuais de Estabilidade Financeira e nos Relatorios de
Composicdo, Segmentos e Evolucdo do Sistema Financeiro Nacional do Banco Central
do Brasil.

A operacionalizacdo remete as operacdes ativas e passivas levando em consideragédo
a base de dados dos 50 maiores bancos do Banco Central do Brasil. Os dados coletados
para este estudo dizem respeito a classificacdo por Ativo Total para as instituicdes
independentes no més de dezembro de cada ano. Para tratar da questdo da rentabilidade,
as principais receitas bancarias, o lucro liquido, o Retorno sobre o Ativo (ROA) e o
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) foram observados e sistematizados a partir

1 0s 50 maiores bancos respondem por parcela representativa das operagdes realizadas no sistema
bancério nacional. As InformagBes encontram-se em <http://www.bcb.gov.br/> Sistema Financeiro
Nacional » InformacBes para analise econdmico-financeira » 50 maiores bancos e o consolidado do
Sistema Financeiro Nacional. Nessa base de dados, as informagdes contabeis das instituicfes bancarias
estdo dispostas em cinco grupos: 1) Resumo; 2) Ativo; 3) Passivo; 4) Resultado de intermediacéo
financeira; e 5) Resultado liquido.



http://www.bcb.gov.br/
http://www4.bcb.gov.br/#!/n/sfn
http://www4.bcb.gov.br/#!/n/sfn
http://www4.bcb.gov.br/#!/n/infoanaecofinan
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da base de dados referida. Além disso, utilizamos dados das demonstragdes contébeis dos
quatro maiores bancos.

A presente dissertacdo esta estruturada em trés capitulos. O primeiro capitulo mostra
a crise bancaria desencadeada nos seguintes a implantacdo do Plano Real, bem como, as
medidas propostas pelo governo para sanear e fortalecer o setor que ocasionaram ajustes
operacionais, mudancas estruturais e rebatimentos na rentabilidade do setor. Faz-se um
breve resgate do padrdo anteriormente vigente para melhor apreensdo do conteudo e
grandeza destas alteracGes.

O segundo capitulo verifica os desdobramentos da liberalizacdo financeira sobre o
segmento bancéario brasileiro. Certifica como os fluxos internacionais de capital
liberalizados e intensificados a partir da década de 1990 e o Acordo de Basileia
alicercaram uma maior participacdo de bancos estrangeiros e ensejaram atos de
concentracdo e algumas mudangas operacionais. Atenta-se ainda ao expressivo
crescimento das atividades bancérias no Brasil liderado pelos bancos privados nacionais,
alicercador de um perfil operacional bastante liquido e rentavel.

O terceiro e ultimo capitulo expde os impactos da crise financeira internacional
iniciada em 2007 e gestada em meio ao processo de liberalizacdo financeira sobre o setor
bancario nacional. Observa-se 0 problema de “empogamento” de liquidez, bem como, as
medidas propostas pelo governo e pelo Banco Central para mitiga-lo. Discute-se o papel
contraciclico dos bancos publicos federais, 0 aumento da participacdo desses bancos no
total da area bancaria e como as medidas anticiclicas propostas aprofundaram a
concentracdo bancéria no Brasil e a mudanca operacional em direcdo a um padrdo menos

liquido e rentavel.
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2 AS TRANSFORMACOES DO SETOR BANCARIO SOB A EGIDE DO
PLANO REAL

2.1 CONSIDERACOES INICIAIS

Muitos tedricos em diversas escolas do pensamento econdémico despenderam
alguma atencdo ao papel dos bancos na economia capitalista. A teoria pos-keynesiana
parte da dindmica institucional dos bancos, das suas funcGes basilares para a conducdo da
vida econémica. Primeiramente, ao exercer e estabelecer as condi¢des de financiamento,
as instituicbes bancarias impactam o nivel e o ritmo das principais variaveis reais da
economia, por conseguinte, influenciam a formacéo das flutuacdes econémicas inerentes
a dindmica capitalista. Ademais, 0s bancos contribuem para a soberania monetaria do
Estado por criarem moeda e participarem ativamente da politica monetaria. A politica
monetaria se realiza através do sistema bancério, de forma bem-sucedida ou né&o,
conforme o comportamento dos banqueiros em busca de lucro.

Em “A Teoria Geral do Emprego, do juro e da moeda” (1936), John Maynard
Keynes ao tratar dos incentivos psicoldgicos e empresariais para a liquidez, menciona
como o sistema bancario negocia com dinheiro e dividas, apto a preferir liquidez em
condic@es de forte incerteza e a afetar as condicdes de liquidez e crédito da economia. A
capacidade dos bancos de criar moeda independente de depdsitos prévios sugere uma
acdo ativa e arriscada dos bancos por meio de dividas que podem criar contra eles
mesmos. Além disso, Keynes explorou a relacdo estabelecida entre os bancos e a
autoridade monetaria para a formacdo da taxa de juros e sua influéncia sobre a
determinacéo dos investimentos.

Neste trabalho, adota-se substancialmente o prisma pos-keynesiano a partir da
teoria do sistema bancario proposto por Hyman P. Minsky, base para sucessivos
desenvolvimentos tedricos e aplicacbes empiricas. Dentro dessa perspectiva 0s bancos
ndo sdo simples intermediarios financeiros, mas, instituicbes complexas e dinamicas que
fazem negdcio com dinheiro e dividas em prol da valorizagdo dos recursos financeiros.
As operacgOes passivas e ativas, enquanto dispositivo operacional, buscam explorar o
trade-off rentabilidade e liquidez, aproveitar as oportunidades de lucro e esquivar das

restricbes impostas pelas autoridades monetarias. Assim, 0s bancos se adaptam
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rapidamente a diferentes contextos e determinam as condi¢cbes de liquidez e
financiamento da economia.

N&o obstante, o fato de a atividade bancéaria ser pautada em dividas faz com que
0s bancos enfrentem diversos tipos de riscos, sendo muito suscetiveis a fragilizacdo
financeira. A capacidade de uma crise bancaria se transformar rapidamente em uma crise
sistémica torna os bancos sujeitos a forte regulacdo, intervencdo e socorro por parte das
autoridades monetarias. O Banco Central pode intervir como emprestador de ultima
instdncia ou criar condigcdes para reestruturacdo financeira, viabilizando fusdes e
incorporagdes de bancos em dificuldades por bancos sélidos.

Posto isto, 0 cerne deste primeiro capitulo estd na apreensdo da crise bancaria que
seguiu a implantacdo do Plano Real em decorréncia da fragilizacdo de muitas instituicdes
bancarias, bem como, o desenvolvimento de programas e medidas voltados ao
saneamento e fortalecimento do setor de forma a evitar uma ampla crise econbémica e a
gestar uma reconfiguracédo do setor.

A implantacdo do Plano Real, em julho de 1994, impulsionou o inicio das grandes
mudancas no segmento bancério nacional. A queda da inflacdo eliminou uma das
principais fontes de receitas auferidas pelos bancos, a receita de float. Por um lado, houve
bancos que promoveram ajustes de forma rapida e adequada ao novo contexto econémico
e institucional, promovendo um ajuste operacional a fim de diversificar os ativos e
passivos em busca de novas fontes de receitas e de rentabilidade. Por outro, houve bancos
que ndo detiveram as condicdes para enfrentar a transicdo necessaria a sobrevivéncia no
novo contexto, mediante o aumento da inadimpléncia e a dificuldade em captar recursos
no interbancério condizente a politica monetéria restritiva. Assim, houve fragilizacdo
financeira de muitos bancos, de diferentes tipos de controle e porte, que passaram a
apresentar sucessivos problemas de liquidez e solvéncia.

Diante da crise bancéria e da eminéncia de uma crise sistémica, o Governo Federal
e Banco Central do Brasil conduziram varios programas de reestruturacdo no intuito de
promover saneamento e fortalecimento do sistema bancario nacional. Nesse sentido,
foram concebidos o0 PROER, o FGC, o PROES e 0 PROEF. O PROER e o PROES
incentivaram a entrada de capital estrangeiro no setor e 0s atos de concentracdo. Do ponto
de vista da estrutura do setor bancario, as alteracdes significativas residiram no processo
de concentracdo e na maior abertura aos bancos estrangeiros, que, de certo modo,

contribuiram para o bom desempenho dos bancos no Brasil.
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Este capitulo est& divido em cinco se¢des, a comegar por esta parte introdutodria.
Na se¢do 2 apresenta-se a teria pds-keynesina dos bancos e da regulacdo bancéria. Na
secdo 3 expOe-se brevemente a particularidade dos bancos no Brasil durante o periodo de
alta inflacdo. Na secdo 4 atenta-se as implicacGes do Plano Real e dos programas de
reestruturagdo voltados ao setor bancério brasileiro na concentragdo e na rentabilidade
dos bancos. A secéo 5 traz as conclusdes do estudo realizado no presente capitulo.

2.2  APARTICULARIDADE DOS BANCOS NA DINAMICA CAPITALISTA

A base tedrica que sustenta a presente pesquisa assinala o papel estratégico dos
bancos na dindmica capitalista pela natureza e crucialidade das funcbes que
desempenham, tais como, a criacdo de moeda, meios de pagamentos e crédito, 0s servigos
de intermediacdo e compensacdo financeira, a guarda de reserva de valor, além das
operacdes de subscricdo e corretagem de titulos. Estas fun¢des viabilizam a conducédo da
vida econdmica por dispor das condigdes de financiamento do investimento e dos
negdcios em geral. Os bancos viabilizam a soberania monetéaria do Estado e a politica
monetaria ao criar e gerir moeda, crédito e meios de pagamento e por auxiliar a formacao
da taxa de juros (CORAZZA, 2000).

Segundo a perspectiva pos-keynesiana, “os bancos ndo sdo meros intermediarios
financeiros, mas verdadeiras organizacOes capitalistas, que buscam o lucro, fazendo
negocios com o dinheiro” (CORAZZA, 1994, p.114) num ambiente de concorréncia
capitalista, onde a forma de organizacdo bancéaria é altamente complexa e movida pelo
lucro monetario®>. Conforme Minsky, “a atividade bancéaria é dindmica, rentavel e
inovadora” (2009, p. 309). E, ao criarem moeda e manipular a liquidez, interferem no
volume dos meios de pagamento, na taxa de juros e nas variaveis reais da economia sob

o principio da ndo neutralidade da moeda®.

2 A estrutura complexa e flexivel dos ativos e passivos bancarios e as operacgfes de alavancagem fazem dos
bancos instituicfes bastante peculiares. Sendo empresas dindmicas que dinamizam a economia, 0s bancos
apresentam grande capacidade de propor e adaptar as inovacdes tecnoldgicas e institucionais, com ampla
articulacdo entre si e com demais instituices financeiras, empresas, governos e consumidores. Além disso,
possuem alto grau de internacionalizagdo e sdo bastante complexos pela capacidade de se estruturarem de
diferentes maneiras, seja de forma altamente especializada, como no caso dos bancos comerciais e de
investimento, ou de forma multipla, abarcando varios segmentos do mercado financeiro.

3 Em uma economia monetaria de producdo, a moeda desempenha um papel imprescindivel no sistema
econdmico e impacta as variaveis reais. A moeda possui certas caracteristicas especificas que a difere dos
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Teorias no campo ortodoxo, como o constructo elaborado por James Tobin
(1963), costumam definir os bancos como simples intermediarios financeiros ou criadores
passivos de moeda. Dessa forma, a fungéo primordial dos bancos consiste na transferéncia
de fundos emprestaveis entre agentes superavitarios e deficitarios por meio de depositos
e crédito. A capacidade dos bancos em criar moeda e constituir seus ativos esta limitada
pelos depositos no sistema bancéario e pelas reservas legais, de modo que os bancos
assumem um caracter de instituicGes neutras e passivas na dindmica econémica, mesmo
considerando o papel do multiplicador bancério.

Posteriormente, James Tobin (1982) apresenta um modelo simples e estético da
decisdo de portfélio de uma firma bancaria representativa. O foco do modelo reside no
comportamento otimizador das escolhas entre reservas e ativos liquidos de forma a
estabelecer uma posicéo lucrativa e defensiva sem o devido conhecimento dos passivos.
Neste enfoque, os bancos procuram formar uma carteira de ativos capaz de reduzir 0s
custos marginais de captacdo de reservas e aumentar a rentabilidade marginal dos
empréstimos, num ambiente onde a politica monetéaria e as limitacfes legais a atividade
bancaria importam na formacdo do portfolio. Esse modelo microecondmico de
comportamento bancario reafirma o papel dos bancos como simples intermediarios
financeiros.

Em oposicao, a perspectiva pds-keynesiana enxerga 0s bancos ativos na dindmica
econémica. O nivel, o ritmo e o comportamento ciclico da economia encontram-se
influenciados, em grande medida, pelas condi¢bes de financiamento bancario. As
operac0es ativas ndo estdo limitadas pelos depdsitos e reservas monetarias em virtude da
capacidade dos bancos criarem moeda através de dividas que emitem contra eles proprios.
Ademais, a atividade inovadora dos bancos tenta desvencilhar as restricdes de reservas
(MINSKY, 2013).

Hyman Minsky, em Stabilizing an Unstable Economy, no capitulo dedicado a
apreensao do sistema bancério na economia capitalista, destaca a capacidade de os bancos

afetarem as condicBGes de liquidez e crédito da economia, portanto, sdo centrais na

demais ativos como a taxa monetaria de juros e a propriedade de liquidez. A taxa de juros, determinada
pela preferéncia a liquidez e pela oferta monetaria, afeta as decisfes de investimento e o volume de emprego
conforme o enunciado proposto por Keynes na Teoria Geral (1936). Para melhor apreenséo dessa tematica
ver 0s capitulos 13, 15 e 17 da referida obra.
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determinacdo do nivel de atividade econdmica®. Em outras palavras, a determinacéo
financeira do investimento corrobora para as flutuagBes ciclicas da economia®. Nesse

sentido Minsky diz:

A atividade bancéaria é dindmica e inovadora na busca de lucros. Os
empreendedores banqueiros buscam ativamente construir fortunas ajustando
seus ativos e passivos, ou seja, suas “linhas de negocio”, de modo a levar
vantagem em relacdo as oportunidades percebidas. Esse ativismo dos
banqueiros afeta ndo somente o volume e distribuicdo das finangas como
também o comportamento ciclico dos precos, rendas e empregos. (MINSKY,
2013, p. 254)

O gerenciamento dos passivos e ativos possui a capacidade de impactar o0 ambito
macroeconémico. No estagio mais recente do desenvolvimento do sistema bancario, a
administracdo dos passivos tornou-se extremamente importante frente ao acirramento da
concorréncia entre as instituicdes financeiras, a ponto de alterar profundamente a natureza
da atividade bancaria por reduzir a necessidade de manter reservas voluntarias para fins
de liquidez. Através do gerenciamento ativo das obrigacdes, “os bancos mostraram sua
habilidade e seu desejo de competir pelos depdsitos ao longo de um amplo espectro de

taxas de juros” (CHICK, 2010, p.265), na fase de alta ou baixa do ciclo econdémico®.

4 Minsky se ateve a analisar os bancos comerciais, embora estivesse plenamente consciente da evolugéo do
sistema bancério no sentido de organizacdo sobre a forma de instituicdes multiplas, que operam com
carteira comercial e de investimento, entre outras. Minsky conferiu énfase aos bancos comerciais pela
“importancia especial devido ao seu porte e ao fato de que seus passivos constituem grande parte da oferta
monetaria” (2013, p. 252).

® O financiamento do investimento constitui a principal fonte de instabilidade na economia pela enorme
incerteza relativa aos fluxos de caixa prospectivos. A existéncia de inseguranga quanto a realizacdo dos
compromissos financeiros firmados e a incapacidade de prever as receitas com precisdo faz com que a
atividade bancéria esteja alicercada em expectativas. Keynes delineou um novo horizonte na teoria
econdmica ao considerar a influéncia da incerteza e das expectativas nas decisfes de investimentos, crucial
para determinagdo do nivel de emprego e renda agregados, sujeitos a flutuacdes. Na Teoria Geral, as
flutuagdes encontram-se bastante atreladas as alteracGes subitas e violentas no estado de confianca em
virtude da inconstancia das expectativas de longo prazo, sujeitas a que estdo a enganos e revisdes, capazes
de afetar a eficiéncia marginal do capital e, portanto, o volume de investimento. A analise dos
determinantes do investimento, qual seja, a taxa de juros e a eficiéncia marginal do capital revela que os
préprios determinantes dessas varidveis estdo impregnados de elementos expectacionais, que fazem o
investimento revestir desta roupagem. Uma perspectiva comparada entre esses determinadores diante da
incerteza e do processo de formacdo das expectativas evidenciam a centralidade do investimento nas
flutuacBes econbmicas.

® Victoria Chick identificou seis estagios na evolugdo dos bancos. A esse respeito ver Chick (2010).
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2.2.1 A GESTAO DOS PASSIVOS E ATIVOS BANCARIOS

A administracdo dos ativos e passivos bancarios figura muitas vezes no centro das
consideracBes pos-keynesianas acerca dos bancos. As inovagdes financeiras nos dois
lados do balancgo e as decisGes relativas a estrutura do balanco sdo decisivas tanto para
fins de lucro dessas instituicbes quanto para 0s movimentos de expanséo e contragéo da
economia. Ao manejar parte significativa dos “fundos de investimento”, o perfil das
aplicacdes e obrigacbes bancarias determinam as condi¢fes de liquidez e credito, e,
portanto, influenciam o comportamento ciclico da economia capitalista.

Fundamentalmente:

Os passivos bancarios tipicos sdo depdsitos a vista movimentados por cheques,
dividas com vencimento definido e a¢Bes de capital proprio, mas também ha
outras formas de passivos contingentes ou implicitos, tais como avais, cartas
de crédito, linhas de crédito abertas por outras instituigdes e responsabilidades
devidas as conexdes dos clientes. Os ativos tipicos incluem vérias formas de
moeda, empréstimos, acdes e titulos; mas ha também outros, a exemplo dos
saldos negativos dos depositantes com “cheque especial”, das linhas de crédito
aberto para outras instituicdes e endossos. (MINSKY, 2013, p, 259)

A gestdo dos ativos e passivos busca explorar o trade off rentabilidade e liquidez
dado a natureza de suas atividades passiveis de diversos riscos’. De modo geral, as
decisoes relativas a este trade off se modificam em virtude das expectativas formadas sob
condigdo de incerteza, conforme as fases do ciclo econémico. No entanto, os portfdlios
bancarios sdo estratégicos em qualquer momento da atividade econdmica e para qualquer
nivel da taxa de juros, mostrando o dinamismo dos bancos tanto para captar fundos como
para ampliar as aplicacdes (CHICK, 2010; MINSKY, 2013).

Em momentos de prosperidade, onde vigora uma menor incerteza e expectativas
otimistas, 0s bancos se tornam mais pré-dispostos a afrouxar as condi¢des de crédito.

Assim, assumem maiores riscos ao priorizar a lucratividade em detrimento da liquidez.

" Os riscos mais comuns aos guais 0s bancos estdo expostos sdo os riscos de crédito, de mercado e de
liquidez. O risco de crédito representa a possibilidade de perdas em funcgéo de inadimpléncia do mutuério
do contrato financeiro. O risco de mercado se refere a possibilidade de prejuizo resultante da volatilidade
nos precos dos ativos e passivos sujeitos a variagdes nas taxas de juros, na taxa de cambio, nos precos das
acBes e commodities. Por fim, o risco de liquidez surge em funcdo da eventualidade de descasamento de
prazos entre ativos e passivos de modo a afetar a capacidade de pagamento das instituicbes. No entanto,
existem outros tipos de risco como o risco operacional, risco legal, o risco de imagem e o risco de conjuntura
decorrente da possibilidade de perdas por mudancas nas condic8es politicas, culturais, sociais e econdmicas
internas ou externas aos paises.
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“Um periodo de bom funcionamento da economia leva a uma queda no valor da liquidez
e a aceitacdo de praticas financeiras mais agressivas” (MINSKY, 2013, p. 267),
experimentando novas obrigac6es e aumentando a propor¢éo de ativos sobre o patrimonio
liquido.

Porém, nos periodos recessivos, a presenca de maior incerteza e expectativas
deprimidas eleva a preferéncia pela liquidez. Os bancos passam a assumir postura mais
conservadora e priorizam a aplicacdo em ativos com maior liquidez, menor risco e menor
prazo medio de vencimento. Dessa maneira, “um banco ao privilegiar liquidez em
detrimento de maior rentabilidade deverd caminhar na direcdo de ativos mais liquidos;
alternativamente, ao buscar maior rentabilidade, devera procurar ativos de mais longo
termo ou de mais alto risco” (PAULA, 1999, p. 21).

Através das inovagbes financeiras, os bancos conseguem influenciar as
preferéncias dos depositantes e diversificar os passivos, transformando suas estruturas e
posturas financeiras em busca de maior lucratividade. Os bancos buscam melhorar a
lucratividade alterando a estrutura dos ativos ou passivos, substituindo empréstimos ao
publico privado por empréstimo ao setor publico, via aplicacGes em titulos da divida
publica. Podem ainda encurtar os prazos dos passivos e aumentar as operagdes
alavancadas®. “Uma importante pratica do gerenciamento bancario consiste em tentar
substituir passivos bancérios com alta necessidade de reservas por outros com baixa
necessidade” (MINSKY, 2013, p. 273).

Além do mais, quando as taxas de juros estdo demasiadamente elevadas os bancos
tendem diminuir a cobranca de taxas por prestagdo de servigos e aumentar a remuneracéo
dos depdsitos, sucedendo o contrario quando as taxas de juros estdo em baixa. Estes
aspectos demonstram o dinamismo das instituicGes bancérias conforme as condicdes

conjunturais.

2.2.2 BANCOS E INOVACOES FINANCEIRAS

No arcabouco tedrico pos-keynesiano, as inovagOes financeiras aparecem

vinculadas as oportunidades de ganhos e as tentativas de contornar as restricdes das

8 Alavancagem é razdo do ativo total sobre o capital préprio (patriménio liquido). Mais precisamente, se
refere a forma como os bancos captam recursos de terceiros para adquirir ativos em prol do aumento da
rentabilidade. No entanto, a alavancagem também proporciona maiores riscos. A esse respeito ver Minsky
(2013).
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autoridades monetarias. Impulsionados pela busca por lucros e pela légica concorrencial,
0s bancos sempre buscam encontrar novos jeitos de emprestar e obter fundos, de
conquistar novos clientes, de criar novos instrumentos, produtos e servicos financeiros.
Também, buscam maiores spreads entre operagdes de captacoes e aplicagdes. Conforme

Minsky:

Bancos e banqueiros ndo gerenciam passivamente dinheiro para empréstimos
ou investimentos. Eles sdo agentes ativos que, visando atingir seus objetivos
de lucro, estabelecem condigdes aos clientes tomadores de empréstimos, que
invariavelmente os impele a estabelecer compromissos e conexdes de busca de
fontes de fundos com outros bancos ou empresas. Seus lucros também sdo
alimentados por tarifas cobradas sobre prestacdo de servicos de
disponibiliza¢do de fundos. Os bancos séo tipicamente institui¢cbes financeiras
que trabalham com uma elevada taxa de alavancagem e cujos lucros derivam
de taxas e comissdes sobre pacotes de servicos tanto quanto de spread entre as
taxas de juros pagas e recebidas. (MINSKY, 2013, p. 258-9)

A oferta de novos produtos, a tentativa de encontrar novos meios de cobrar tarifas
no processamento de servicos e de adquirir fundos em condi¢des mais favoraveis para as
aplicacdes, assim como, a busca por ganhos de comissfes e reducdo dos custos
operacionais fazem parte do comportamento bancario avido por lucro. As inovacgdes
financeiras também possibilitam aos bancos driblar, ainda que parcialmente, as
regulacgdes instituidas pelas autoridades monetarias. Estas regulagdes atuam no sentido de
criar 0 ambiente no qual os bancos poderdo obter lucros. Essencialmente, visam
“controlar a taxa de crescimento dos ativos bancarios e as obriga¢des ao controlar o
crescimento das reservas dos bancos” (MINSKY, 2013, p. 331), de modo a conter o
crescimento monetario causador de inflagdo além de procurar reduzir os riscos inerentes
a atividade bancéria.

A préatica de inovar permite aos bancos diversificar as formas de captacdo e
aplicacdo de recursos. Por um lado, esta pratica dificulta a regulacédo e supervisdo bancéaria
e favorece as operacOes alavancadas e o crescimento mais rapido da lucratividade e da
escala de operacdo. Por outro, a alavancagem compromete a qualidade dos ativos. A titulo
de exemplo, mesmo que o Banco Central tente controlar o crédito e restringir a
alavancagem por meio do aumento da aliquota do recolhimento compulsério sobre os
depdsitos a vista, os bancos podem continuar realizando uma postura expansiva de credito
por dispor de ativos liquidos e de meios de atracdo de depositos a prazo, com menor
recolhimento de reservas. Assim, 0s bancos reagem as iniciativas e politicas impostas
pelas autoridades monetarias (MINSKY, 1980; PAULA, 1999).
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Minsky pbs em evidencia como as inovagOes financeiras favorecem a
alavancagem e a fragilizacdo das instituicdes bancarias em virtude da assuncdo de
procedimentos mais especulativos. Por assumirem posturas financeiras especulativas, 0s
bancos precisam recorrer a refinanciamento de suas posicdes pela insuficiéncia dos fluxos
de caixa para honrar seus compromissos contratuais em determinados periodos. Esta
conduta torna a estrutura financeira dos bancos frageis, potencializando estouros de crises
bancérias e instabilidades financeiras. Nessa logica, “the financial structure becomes
more suscetible to a financial crisis even as businessmen and bankers extrapolted the
sucess in fultilling financial commitments into diminished protection against a financial
crisis” (MINSKY, 1982, p.26).

Os bancos possuem simultaneamente a capacidade de dinamizar e desestabilizar
a economia. “A distingdo dessa dupla dimensédo da atividade bancaria ¢ essencial para a
compreensdo da instabilidade financeira e da dinamica ciclica da acumulagao capitalista”
(FREITAS, 1997, p. 62). As inovag0es financeiras em busca de vantagens competitivas
frente aos rivais e como meio de escapar as regulacGes acabam por expor 0s bancos a

riscos excessivos e ampliar a instabilidade financeira.

2.2.3 O PAPEL DOS BANCOS PARA A INSTABILIDADE FINANCEIRA E O
PAPEL DAS AUTORIDADES MONETARIAS

De acordo com Minsky, os bancos sdo especulativos por natureza. Operam como
verdadeiros comerciantes de dividas e adotam comportamentos que podem reforcar as
forcas desestabilizadoras ao erodir suas estruturas patrimoniais com operacfes
alavancadas e empréstimos mal estruturados. Uma visdo realista do sistema bancério
enxerga os bancos “como fonte de perturbacdo que podem induzir e ampliar
instabilidades, sem deixar de ser fator essencial para a acumulacdo de capital e o
crescimento econémico” (2013, p.257). A atividade bancéria esta alicercada na assuncao
de compromissos financeiros baseados nos frageis alicerces da confianca e nas
expectativas dos fluxos de caixa, severamente sujeitos a incerteza®.

O fato de a atividade bancéria ser pautada em dividas submete os bancos a

diversos tipos de riscos, podendo sofrer fragilidade microeconémica como problemas de

9 Este fluxo pode ser afetado inclusive por iniciativas do Banco Central.
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liquidez e solvéncia. A vulnerabilidade a cobranca inesperada de recursos e a necessidade
continua de financiar suas posi¢des governam a diversificacdo das fontes de captacédo e
aplicacdo de recursos, estimulando empreendimentos especulativos e crescentemente
arriscados. Os bancos usualmente dispdem de estrutura financeira especulativa e, por isso,
necessitam ser continuamente refinanciados pelo aumento dos passivos através de
depdsitos do publico, de captacbes no mercado aberto, de empréstimos no mercado
interbancério ou junto ao Banco Central®®,

Por serem "instituices altamente endividadas, uma espécie de carregadores de
dividas, por meio de uma corrente de elos, soldados na confianca do publico, de modo
que a crise de um banco pode facilmente transformar-se em crise geral do sistema”
(CORAZZA, 2000, p.2). Conforme Freitas (1997) a faléncia de um banco pode
comprometer a estabilidade do sistema monetario e financeiro com um todo, por produzir
um efeito cadeia ou risco de contagio através do sistema de pagamentos.

Ao ocuparem papel chave no sistema de pagamento e crédito e deterem natureza
especulativa/instavel propria da atividade bancéria, os bancos séo objetos de regulacéo,
supervisdo e socorro por parte das autoridades monetarias. A regulacdo bancéaria possui
duas dimensdes, a saber, regulacéo prudencial e eficacia da regulacdo. A primeira tem
como finalidade evitar que 0s bancos assumam riscos excessivos enquanto a segunda
tenta melhorar a eficiéncia do sistema bancério, principalmente da atividade de

intermediacao. Acerca da regulamentacao de carater prudencial Freitas (2005) esclarece:

A regulamentagdo prudencial envolve dois aspectos centrais: um de prevencéo
e outro de protecdo. A regulamentacéo preventiva visa impedir a ocorréncia
de crise de confiangca que contamine o sistema produtivo. Portanto,
compreende os limites minimos de capital, os limites de endividamento ou de
alavancagem, os indices de liquidez e de risco dos ativos, as provisdes contra
créditos duvidosos e ndo pagos, os limites de concentracdo dos empréstimos
com uma s6 empresa, individuo ou pais, a exigéncia de transparéncia e de
fornecimento das informages necessédrias para o acompanhamento e a
avaliacéo da situacdo financeira e patrimonial das instituigdes bancarias etc. A
regulamentacéo prudencial deve conter instrumentos de protecéo destinados a
ressarcir os interesses lesados e fornecer uma salvaguarda ao sistema quando
a regulamentacdo preventiva falha ou néo é suficiente. O sistema de seguro
depdsito é um desses instrumentos. A acdo do banco central como prestamista
em Ultima instancia é outro. Todavia, esses instrumentos de protecdo podem
contribuir para aumentar os riscos de uma crise, pois estimulam praticas
poucos prudentes [...]. (FREITAS, 2005, p. 33)

10 Os bancos “usam o mercado financeiro para adquirir fundos conforme sua necessidade, mediante
transacdes com ativos negocidveis e mantendo linhas de crédito entre si” (MINSKY, 2013, p. 258).
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Apesar dos limites da regulacéo bancaria e das correntes tentativas dos bancos em
escapar as regras, encaradas como restricdes as oportunidades de lucro, esta atividade
regulatéria é essencial para relativa solidez do sistema bancario. Como relatou Minsky,
“uma vez que o funcionamento normal dos sistemas bancario-financeiro € uma condi¢éo
necessaria para o funcionamento satisfatorio da economia capitalista, qualquer distor¢do
nele implicara em distarbios” (MINSKY, 2013, p. 256).

Por isso, para certa estabilidade do sistema bancério, as autoridades monetarias
procuram regulamentar os depositos compulsorios, o seguro depdsito, o redesconto, as
regras as condigdes de entrada, o perfil do administrador além de tentar manter dentro de
certos limites a razdo entre ativos e capital proprio dos bancos. Buscam ainda
supervisionar a atividade bancaria para limitar a exposicao aos riscos dos bancos, embora,
de forma muito superficial dado a complexidade e a diversidade dos ativos e passivos
bancérios!?.

Para evitar que liquidacdes bancérias deflagrem uma crise bancéria, e, por
conseguinte, uma crise econdmica, o Banco Central costuma intervir como emprestador
de ultima instancia ou procura criar condi¢des para reestruturacao financeira, viabilizando
fusdes e incorporagdes de bancos em dificuldades por bancos solidos. A atuacéo do Banco
Central como emprestador de ultima instancia, por meio da disponibilidade reservas
extraordinarias ao sistema bancario atraves de déficits governamentais, objetiva o
financiamento dos bancos em dificuldades para impedir turbuléncias severas no sistema
bancario e financeiro.

Victoria Chick (2010) apontou como esta politica induz a posturas mais
destemidas por parte dos bancos para além dos depdsitos e das reservas do sistema, de
modo que a “atividade emprestadora agressiva dos bancos pode contribuir para a inflag&o.
Também se deve notar que a inflagcdo pode contribuir para a capacidade emprestadora dos
bancos” (CHICK, 2010, p. 266). De modo geral, os bancos reajustam a taxa de juros e
encurtam 0s prazos para se proteger da elevagdo dos precos.

O desempenho desta funcéo cria condicBes para a escalada inflacionaria além de
validar posturas financeiras especulativas que potencializam uma instabilidade financeira

futura. “De um aspecto da instabilidade — a inflagdo — resulta dos mesmos processos

11 “Essa fiscalizacdo é, contudo, muito superficial, limitando-se a auditorias sobre a aplicacdo ou ndo de
procedimentos apropriados, exame de documentacdo e outros expedientes que somente servem para a
deteccdo de fraudes evidentes, ndo se tratando, portanto, de um estudo sobre a viabilidade econémica ou a
exposigéo a riscos das organizagdes bancarias” (MINSKY, 2013, p. 271).
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assumidos para se evitar a prépria instabilidade na forma de uma profunda depressao”
(MINSKY, 2013, p. 284). Assim, a instabilidade financeira gesta a inflacdo, concebida
como remarcacdo ao nivel de pregos agregados, ou como formacdo do mark-up no
processo inflacionario. “O insumo monetario da inflacdo resulta, em parte, da
incapacidade das autoridades monetérias em controlar a atividade bancaria por meio da
regulacdo direta e das operagdes de open Market [...]” (MINSKY, 2013, p. 272).

Diante da inflacdo, os bancos reajustam as taxas de juros para prevenir-se da
mesma, ampliando os spreads e alterando as condi¢des de financiamento. Além disso,
nesse cendrio mais incerto, os bancos aumentam a participacdo dos titulos da divida
publica no total do ativo, por reunir atributos de liquidez e segurangca. Como empresas
altamente dindmicas, 0s bancos se adaptam rapidamente as condicdes de alta ou baixa

inflacdo, tirando proveito das oportunidades de lucros percebidas.

2.3 BRASIL: BANCOS PRIVADOS E PUBLICOS DURANTE ALTA INFLACAO

2.3.1 OS BANCOS PRIVADOS E O AJUSTE OPERACIONAL

No periodo de alta inflagdo no Brasil (1980-1994), os bancos privados nacionais
demonstraram alta sagacidade em gerir seus passivos e ativos uma vez gque auferiram bons
resultados apesar da ampla instabilidade na economia brasileira. Importantes inovacoes
financeiras foram engendradas, principalmente, sob a forma de quase moeda!2. Essas
inovacOes permitiram diversificar as fontes de captacdo de recursos,ante o acirramento
da concorréncia eda elevada preferéncia pela liquidez do publico, que demandavam
opcOes capazes de proteger, a0 menos em parte, 0s recursos da desvalorizagdo monetaria
(PAULA, 1997).

“Expressando a preferéncia do publico por depdsitos e ativos indexados e/ou de
elevada liquidez, observa-se no passivo dos bancos um encurtamento nos prazos de suas

obrigacdes e uma perda de importancia dos depdsitos a vista no total dos depdsitos”

12 Denomina-se quase moeda os ativos financeiros detentores de elevada liquidez e baixo risco, dispondo
estes de rapidez e facilidade para conversdo em dinheiro no curto prazo. Sdo dividas de curtissimo prazo,
e, possuem diferentes formas de remuneracdo e diferentes prazos para resgate. Os titulos publicos, os
depdsitos de poupanca e 0s depdsitos a prazo sdo alguns exemplos de quase moeda.
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(PAULA, 1997, p. 51). Deste modo, o passivo bancério apresentou elevacdo dos
depdsitos a prazo, com perfil de curto prazo, concomitante a reducdo expressiva dos
depdsitos a vista. Esta estrutura do passivo permitiu aos bancos menor recolhimento de
reservas, disponibilizando recursos para a aplicacéo.

Do lado do ativo, verificou-se o crescimento das operagfes com titulos e valores
mobiliarios, na qual os titulos da divida publica detiveram participagdo expressiva. Além
disso, 0s bancos passaram a priorizar 0s empréstimos a curto e curtissimo termo,
notadamente para o financiamento de consumo das familias e financiamento de capital
de giro das empresas, especialmente de empresas publicas. O volume das operacdes
cambiais também apresentou elevacdo em virtude da captacdo de recursos no exterior
para compensar a perda do depoésito a vista na estrutura dos passivos bancarios.

Os principais bancos privados nacionais reduziram as operacdes de crédito e
financiamento para o publico em geral e aumentaram as operagdes com “arbitragem
inflacionaria do dinheiro”*® e as operacdes de tesouraria, fundamentais para o crescimento
da lucratividade do setor bancario privado. Conforme Vidotto (2002), a estrutura
operacional bancaria, associada a concorréncia e as politicas deliberadas por varios
governos durante recrudescimento da inflagdo!*, asseguraram aos bancos condicoes
excepcionais para a obtengdo de bons resultados. Os passivos ndo remunerados
direcionados a aplicagdes capazes de reunir atributos de seguranca, liquidez e elevada
remuneracao constituiram o nucleo operacional da lucratividade bancaria bancos durante
0 periodo de alta inflacéo.

A elevada incerteza derivada dos graves desequilibrios macroecondmicos
domeésticos, a saber, o agravamento do processo inflacionario, a deterioracdo das contas
do setor publico, inclusive no &mbito das contas externas, ensejou uma postura financeira

mais conservadora dos bancos, marcada pela alta preferéncia por liquidez. Entretanto, os

13 Refere-se ao fato de os bancos captarem passivos ndo remunerados ou remunerados aquém da inflagdo,
sofrendo, portanto, corrosdo com o processo inflacionario. Parte desses recursos se transformava em
operaces ativas de forma que os bancos conseguiam auferir lucros significativos por estabelecer taxas de
juros acima da inflacdo esperada. Trataremos deste assunto adiante.

14 Do inicio dos anos 80 até o pré-Real, o Brasil vivenciou um contexto de forte instabilidade e incerteza
diante de graves problemas, entre eles, a inflacdo alta e persistente que conduziu a conformacéo e fracasso
de varios planos de estabilizagdo monetaria a partir da segunda metade da década de 1980, com impactos
sobre a rentabilidade e o comportamento dos bancos. Para a apreenséo dos efeitos do Plano Cruzado (1986);
Plano Bresser (1987); Plano Verdo (1989), o Plano Color 1 (1990) e o Plano Collor 11 (1991) sobre o sistema
bancério, ver Belluzzo e Almeida (2002) e Paula (1997).
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bancos souberam tirar proveito da situacdo e auferir altos niveis de rentabilidade
(OLIVEIRA, 2009).

Os bancos lucraram bastante com as receitas inflacionarias, ou seja, com passivos
sem encargos, chamados de float, tais como 0s dep0sitos a vista e recursos com passagem
rapida pelo sistema bancario, aplicados com rendimento real™. Sobressaem os titulos
publicos remunerados com altas taxas de juros e os empréstimos de curto prazo com altos
spreads para compensar a inflacdo projetada. Deste mecanismo originou as fontes mais
caracteristicas de receita e lucro durante o periodo de alta inflagdo (PAULA, 1997).

Acerca desse expediente, Carvalho e Oliveira (2002) esclarecem:

As receitas inflacionérias dos bancos tém origem nos recursos de obrigacGes
ndo remuneradas (depdsitos a vista e valores em transito, por conta de
transferéncias, cobranca de titulos e recolhimento de impostos). Excluida a
parcela recolhida compulsoriamente sem remuneracdo ao BC, esses recursos
podem ser aplicados pelos bancos, em crédito ou titulos, a taxas de juros que
incluem a inflagdo esperada. (CARVALHO; OLIVEIRA, 2002, p.70)

A receita com “operagdes de tesouraria”, derivadas da arbitragem com titulos e
valores mobiliarios cresceu consideravelmente. Os bancos adquiriram titulos no mercado
primario para negocid-los no mercado secundéario, principalmente com os fundos de
investimentos administrados por eles mesmos. “Os titulos pablicos se constituiram na
base das elevadas receitas derivadas dos ganhos do float e na corretagem da divida
publica” (PAULA, 1997, p. 98).

Elevaram-se também as receitas derivadas das operacdes de crédito em virtude da
elevacdo dos spreads, isto €, o diferencial de taxas de juros entre captacdes e aplicacoes'®.
Os bancos aumentaram as taxas de juros praticadas a fim de precaverem-se de possiveis
perdas de capital no quadro inflacionario. Os juros bancarios também subiram
acompanhando o0 aumento da taxa basica de juros. Assim:

Neste contexto, os ganhos derivados do float (recursos em transito no sistema
bancario) e da arbitragem permanente entre as taxas de juros com titulos
tendem a se elevar, assim como 0s ganhos com spread nas atividades de

15 Apesar de parte dos depdsitos a vista constituirem reservas compulsdrias e voluntarias, os bancos
contavam com por¢do majoritaria para fins de aplicagdes. Quanto aos recursos em transi¢do pelo sistema
bancério, tais como, tributos, contribuices e cobranca de titulos, o fato dos bancos deterem determinado
nimero de dias para remeté-los ao Tesouro Nacional ou as empresas credoras abria a oportunidade de
aplica-los em operagdes de curtissimo prazo, lucrando obviamente com isto.

16 Refere-se tanto a captagdo do publico no mercado doméstico ou realizadas com instituigdes no mercado
externo para fins de intermediagdo financeira. Este diferencial visa cobrir as despesas administrativas, 0s
impostos diretos e indiretos e a inadimpléncia, conformando lucro para os bancos.
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intermediacdo financeira, permitindo, neste caso, uma elevacdo no lucro
liquido por unidade monetaria do ativo. (PAULA, 1997, p. 52)

Além disso, 0s bancos conseguiram ampliar a receita com a prestagdo de servigos
e oferta de produtos financeiros. O acirramento da concorréncia bancéria, a segmentagdo
do mercado por perfil da clientela, os avangos na automacdo bancaria, das redes de
agéncias e dos postos de atendimento, permitiram aos bancos alavancar a gama de
produtos e servigos ofertados. Destacam-se 0s servigos de cobrangas para empresas, a
gestdo de fundos de penséo e de investimento, a administracdo de carteiras, a prestacéo
de consultoria financeira, os servicos de engenharia financeiral’, além de condugéo de
operacdes de fusBes, incorporagdes e reestruturacdo de empresas.

Esta diversificacdo de produtos e servicos bancérios ampliou a base de captacdo
de recursos, e, por conseguinte, os ganhos com float e com as operagdes de crédito.
Também, a diversificacdo patrimonial para a area ndo financeira, através de participacédo
em empresas ndo financeiras coligadas e controladas, colaborou para os bons resultados
dos bancos no contexto de aceleracao inflacionaria.

No final dos anos 80, com o recrudescimento da inflacéo e do “lucro inflacionario”
e a reforma bancaria de 19888, sucedeu a conglomeracéo e expansdo da rede bancéria.
De acordo com Costa (2008, p.143), “a grande motivacdo desse processo foi a busca de
economia de escala na conquista de floating”, bem como, a procura por economia de
escopo, uma vez que a Reforma Bancéria institucionalizou os bancos multiplos.

Desde entdo, o numero de bancos disparou, saltando de 104 em 1988 para 244 em
1993, Nesse quadro, os bancos privados reforcaram a estratégia de segmentacéo do
mercado, ampliaram as inovag0es financeiras com a finalidade de captar mais recursos,
diversificaram os produtos e servicos, adotaram posturas financeiras mais especulativas

ampliando o grau de alavancagem e a lucratividade bancaria. Nao obstante, ai foram

7.0 termo remonta principalmente a criacdo de instrumentos financeiros derivados de outros instrumentos
com a finalidade de gerir riscos e aumentar a rentabilidade.

18 «As reformas financeiras de 1964 e 1965, inspiradas no modelo norte-americano, estabeleceram um
sistema baseado em instituices especializadas [...]. Em junho de 1988, o Banco Central introduziu o Plano
Contabil das InstituicGes do Sistema Financeiro (Cosif), que tornou possivel a unificacdo das instituigdes
financeiras em um mesmo plano contabil. Em setembro do mesmo ano, foi aprovada a Resolugdo 1.524, da
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), criando os chamados bancos multiplos, que passariam a operar
no minimo em duas e no maximo em quatro das funcBes das antigas instituicdes financeiras: bancos
comerciais, bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, financeiras e instituicbes de poupanca e
empréstimo.” (PUGA, 1999, p. 415-416). Para uma analise ampliada das reformas financeiras supracitadas
ver Paula (1997), Resende (1992), Hermann (2011).

19 BACEN. Relatério Consolidado de 1988 a 2000.
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criadas as condigdes de fragilizacdo financeira de alguns bancos privados nacionais que

sucumbiram ao novo cenario econdmico trazido pelo Plano Real. Por ora,

[...] os bancos comerciais e maltiplos privados efetuaram, a partir do inicio dos
anos 80, um amplo ajuste patrimonial, passando por profundas transformacdes
em termos de padrdo de rentabilidade, estrutura de captacdo e aplicacdo de
recursos, estrutura operacional, estratégias etc., mostrando grande capacidade
de extrair vantagens da crise e da instabilidade macroeconémica do pais e
aumentando sobremaneira seus lucros. (PAULA, 1997, p. 98)

2.3.2 0OS BANCOS PUBLICOS E A FRAGILIZACAO DOS BANCOS ESTADUAIS

No tocante aos bancos publicos, estes acumularam sérias distor¢des durante o
periodo inflacionario. Por um lado, obtiveram maior lucro com a receita inflacionéria.
“No periodo entre 1990 e 1994, a participagdo média das receitas inflacionarias no valor
da producéo imputada ao setor financeiro alcan¢ou 50% para 0s bancos publicos e 26%
para os bancos privados” (SALVIANO JUNIOR, 2004, p.17). Por outro, amargaram
progressiva fragilizagdo de suas estruturas patrimoniais frente ao encarecimento dos
passivos, a estagnacédo das fontes de receitas e a deterioracdo da qualidade da carteira de
ativos, de modo a enfrentar recorrentes problemas de liquidez.

Durante a década de 1980, o cenario externo e interno desfavoravel®, criaram
dificuldades para que os bancos publicos captassem recursos baratos. Assim, tiveram de
captar depdsitos remunerados internos mais caros, com forte descasamento de prazos e
taxas. A maior parte dos recursos captados era de curto prazo, enquanto suas operagdes
de crédito detinham prazos médios e longos. Além disso, a natureza das operacGes desses
bancos junto ao setor pablico incorria em baixos spreads e inadequada anélise de risco
(SALVIANO JUNIOR, 2004, p.47). A menor flexibilidade administrativa e operacional
destes bancos ainda serviu de entrave a diversificacdo de produtos e servicos e a
diversificacdo patrimonial, reduzindo o leque das oportunidades de lucro.

No que tange aos bancos estaduais, estes enfrentavam problemas de diversas
ordens, dentre os quais problemas institucionais e financeiros. De acordo com Costa

20 A forte reducéo da liquidez internacional e o esgotamento do crédito barato na década de 1980, em virtude
do Il choque de petréleo em 1979, da subida expressiva da taxa de juros nos EUA, da moratéria mexicana
em 1982, da crise da divida, crises cambiais e estagflacdo em varios paises Latinos Americanos, incluindo
o0 Brasil. A restricdo externa e os desequilibrios internos, principalmente com o recrudescimento da inflagdo
e a deterioracdo das contas publicas fragilizou significativamente os bancos estaduais eleitos como credores
dos governos estaduais e das empresas estatais em dificuldades financeiras (SALVIANO JUNIOR, 2004).
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(2014, p. 172-3), figuram os mais pertinentes problemas de ordem institucional a auséncia
de conglomeracdo financeira e de rede de agéncias em escala nacional; a falta de
capitalizacdo por parte do acionista majoritario; a ingeréncia politica na administracéo;
os altos custos administrativos e operacionais que comprometiam a competitividade
desses bancos.

Salviano Junior (2004) aponta ainda a descontinuidade administrativa em funcao
dos mandatos politicos criadora de custos, morosidade e limitacbes dos horizontes
decisorios; a grande quantidade de agéncias deficitarias mantidas em funcionamento em
funcdo de interesses politicos e sociais, e a deficiéncia dos sistemas de controle internos
que ndo atuavam de modo a identificar falhas na concesséo de créditos e corrigir praticas
inadequadas.

Do lado financeiro, a iliquidez em face de descasamento de prazos dos ativos e
passivos; a baixa rentabilidade e a descapitalizagdo consolidavam os problemas mais
pertinentes. As dificuldades de captacdo de recursos, em virtude da reduzida extensdo da
rede de agéncias para além das fronteiras do estado e/ou regido; o baixo patamar de
automacdo; a elevada dependéncia de recursos procedentes do setor publico, como
depdsitos de governos e repasses de instituices oficiais, deixavam os bancos estaduais a
mercé das financas publicas. Para piorar, estas entidades praticamente ndo conseguiam
captar recursos via emissdes de acbes devido a baixa rentabilidade normalmente
apresentada.

Os bancos estaduais também enfrentavam problemas quanto a aplicacdo dos
recursos. A maior parte das operacOes ativas desses bancos ocorria com seus proprios
controladores, por meio de empréstimos a empresas estatais ou operacdes de antecipacao
de receitas orcamentarias para execucao de politicas publicas, o que concorria para
deterioracdo patrimonial desses bancos. A méa qualidade dos créditos, concedidos muitas

vezes de forma irregular?* e sem a devida analise de risco, se traduzia em alto nivel de

21 Segundo Salviano Janior (2004), os problemas mais corriqueiros no que tange as operagdes de crédito
dos bancos publicos estaduais eram: “a concessao de crédito acima dos limites cadastrais das empresas ou
a empresas com restri¢ces cadastrais ou ainda com garantias insuficientes; a alta concentracéo de riscos; a
continua liberacdo de recursos a empresas com nitidos sinais de incapacidade financeira de pagamento,
inclusive a empresas com passivo a descoberto; e a concessdo de novos créditos que serviam apenas para
liquidar operagbes ja vencidas. As vezes, os empréstimos eram deferidos sem o necessario parecer
conclusivo da agéncia detentora da conta-corrente das mutuarias ou até com parecer desfavoravel”
(SALVIANO JUNIOR, 2004, p.36).
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inadimpléncia ou de renegociacdes, concorrendo para o0s resultados ruins e
insolvabilidade a longo prazo dessas institui¢oes.

Os bancos estaduais exerciam a fun¢ao de “agentes dos tesouros estaduais na
colocagao de titulos mobiliarios, e acabaram por absorver estes titulos” (SALVIANO
JUNIOR, 2004, p. 35), sendo verdadeiros credores dos déficits fiscais dos seus
respectivos estados. Esta situacdo os engessava e os tornavam reféns dos rumos das
financas publicas, dependendo das condi¢cdes econémicas e politicas. Como reflete
Salviano Janior, (2004, p. 65):

A dificuldade de realizar o ajustamento fiscal impunha a necessidade
de uma politica monetaria mais restritiva, a qual, no entanto, ao
provocar o0 aumento da inadimpléncia, arriscava quebrar o elo mais
fragil do sistema financeiro, que eram os proprios bancos estaduais.
Esse imbroglio foi parcialmente responsavel pelo crescimento
exponencial da divida publica (tanto da divida contabilizada quanto dos
“esqueletos”), constituindo-se em uma das restrigdes importantes a
estabilizacdo macroecondmica.

A fragilizacdo dos bancos estaduais durante a década de 1980 levou o Banco
Central do Brasil (BACEN) a criar programas, no periodo de 1983 a 1991, como o
Programa de Apoio Crediticio (PAC) e o Programa de Recuperacdo Econdmico-
Financeira (PROREF)?, para proporciona-los concessbes de crédito em condicdes
especiais no que tange a prazos e juros visando o reestabelecimento de liquidez.

Neste sentido, 0 Conselho Monetario Nacional (CMN) passou regulamentar, € 0
Banco Central (BACEN) a supervisionar os limites de empréstimos dos bancos estaduais
aos seus controladores de forma direta ou indireta. No entanto, as regulamentacdes foram
descumpridas e as penalidades previstas ndo imputadas, corroborando para o0
agravamento da situacdo financeira dos bancos estaduais. Os programas nao tiveram
capacidade de resolver as dificuldades financeiras advindas, sobremaneira, da relacédo
destes com seus respectivos controladores. Em face desse problema maior, 0 CMN
buscou meios de refinanciar as dividas dos estados e das empresas estatais para com 0s
respectivos bancos estaduais, além de refinanciar a dividas destes com o BACEN
(SALVIANO JUNIOR, 2004).

22 para maiores detalhes acerca desses programas de assisténcia financeira do BACEN para com os bancos
estaduais, ver Salviano Junior (2004).
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O CMN autorizou 0 BACEN a intervir e assumir o Regime de Administragdo
Especial Temporaria (RAET) em institui¢Oes financeiras com recorrentes problemas de
liquidez e solvéncia, visando o saneamento dessas instituicdes. Com esse intuito, até
mesmo 0S recursos da reserva monetaria poderiam ser utilizados. Dependendo da
situacdo, o RAET poderia evoluir para outros regimes como o de liquidacdo extrajudicial
(SALVIANO JUNIOR, 2004).

No inicio dos anos 90, os problemas das instituicbes bancarias estaduais como
iliquidez e inadimpléncia foram agravados por conta do aperto monetario decorrente do
Plano Collor e da piora na situagéo fiscal e financeira dos estados. Nesta situacdo, 0s
bancos estaduais passaram a recorrer constantemente aos aportes do Banco Central e do
mercado interbancario, encarecidos com 0 aumento da taxa de juros. Assim, a
possibilidade de insolvéncia dessas instituicdes foi acentuada e, as medidas saneadoras
implementadas pelo BACEN néo foram suficientes para estabilizar os bancos estaduais,
que se fragilizaram ainda mais com a perda da receita inflacionaria e outras medidas
decorrente do Plano Real.

Quanto aos bancos publicos federais, apesar do enfrentamento de problemas
oriundos da critica situacao das financas publicas e da menor flexibilidade administrativa
e operacional, conseguiram ampliar os ganhos de floating, diversificar as fontes de
receitas e as operacOes de crédito ao ingressar em novos segmentos do mercado. O fato
de estes disporem a época de extensiva rede de agéncia os beneficiou em termos de escala
€ escopo.

Além disso, os bancos federais ampliaram as operacgdes de tesouraria, absorvendo
titulos do Tesouro no momento em que os bancos privados reduziram as aplicacdes nesses
papéis por conta da crise fiscal-financeira do setor publico. A estratégia de tesouraria,
além de constituir reserva de liquidez, proporcionou aos bancos oficiais alta rentabilidade.
Mas, esses bancos foram severamente atingidos pela perda da receita de inflagdo ap6s a
estabilizacdo monetaria propiciada pelo Plano Real, que arrastou todo o sistema bancério
para uma onda de transformacfes. O governo federal, por meio das autoridades
monetarias, se encarregou de executar varios programas de reestruturacbes no setor
bancéario nacional, do segmento privado ao publico, auxiliando a adaptacdo dos bancos

a0 novo contexto macroecondmico.
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2.4 AS IMPLICACOES DO PLANO REAL SOBRE O SETOR BANCARIO
NACIONAL

Para por fim ao periodo hiperinflacionario no Brasil, uma nova reforma monetaria
foi posta em pratica em 1994. Esta se pautou na alteracdo do padrdo monetério em duas
fases consecutivas no intuito de extinguir o componente inercial da inflacdo e restaurar a
confianca na moeda doméstica. A primeira fase consistiu na criacdo de uma nova unidade
de conta, a URV (Unidade Real de Valor) em fevereiro de 1994 através da MP N° 434/94
e Lei n° 8.880/94, com intuito de servir como parametro estavel para os reajustes de
precos relativos, a partir da introducdo de um indexador diario, ancorado a taxa de
cambio?3. Posteriormente a introduziu-se o Real, a nova unidade monetaria em julho do
mesmo ano (MP n°®542/94 e Lei n° 9.069/95) com paridade de 1:1 com a URV, o indice-
moeda.

O Plano Real objetivava a estabilizacdo dos precos mediante a utilizacdo de dois
principais sustentaculos: a “4ncora cambial”?*e a elevacio das taxas reais de juros. O
mecanismo de ancora cambial consistia em ter a taxa de cadmbio como principal
mecanismo indutor da estabilizacdo dos precos. No inicio da vigéncia do Plano Real, a
taxa de cAmbio nominal foi fixada em 1R$ = 1US$. Esta sobrevaloriza¢do cambial serviu
como um dos principais instrumentos da politica de estabiliza¢o, de modo a reestabelecer
a confianca na moeda nacional por meio da garantia do seu valor em dolar.

Para manter estavel a paridade, a disponibilidade de reservas internacionais e o
financiamento externo em moeda estrangeira faziam-se essenciais. Assim, 0 aumento da
taxa de juros contribuiu para entrada de capitais externos. Além disso, medidas de ajuste
fiscal e medidas de cunho liberalizantes, como abertura comercial e financeira e processos
de privatizacdo fizeram parte da politica econbmica deste Plano de estabilizacdo
monetéria, responsaveis por provocar significativas alteracdes estruturais na economia
brasileira (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002; BRESSER PEREIRA, 1994).

No setor bancario os impactos do Plano Real foram profundos, a comecar pela

“intervengdo sem precedentes no sistema bancario para conter a expansao do crédito”

23 para apreensdo do papel da URV na estabilizagdo monetéaria vide Bresser Pereira (1994), Carvalho (1994)
e Sicsu (1996).

24 Para maiores informacdes a respeito ver Belluzzo e Almeida (2002). Para verificar outros determinantes
que viabilizaram a implantaco do regime de &ncora cambial no Brasil vide Hermann (2005).
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(BELLUZZO; ALMEIDA, 2002, p.334) e pelo aprimoramento da regulamentagéo e
supervisao bancéria no Brasil segundo os principios internacionais do Acordo de
Basileia?®. Com a queda abrupta da inflagio, a renda real aumentou cerca de 20% nos
primeiros dozes meses deste Plano estabilizacdo monetéaria, aquecendo o consumo, 0
investimento e a demanda por crédito.

Em consequéncia, o Banco Central impds varias medidas para controlar a
expansdo do crédito como a elevacdo das aliquotas dos depdsitos compulsorios, a
elevacdo da taxa de juros e o aumento do imposto sobre operacfes financeiras (I0F),
receoso de que a expansdo crediticia pudesse aquecer demasiadamente a economia,
ocasionando inflacdo. Acerca dessa politica monetaria restritiva que impactou

sobremaneira o setor bancéario nacional, Moura (1998, p.31) retrata:

No Plano Real, ao contrério, a politica monetéria foi utilizada intensamente,
seja através da elevagdo da taxa bésica de juros na economia, seja pela
imposicdo de um arsenal de medidas de recolhimento compulsério sobre o
sistema bancério. Foram aumentados ou introduzidos recolhimentos
compulsorios sobre depdsitos a vista, a prazo, depositos de poupanca,
operagdes de crédito, contratos de assuncgao de obrigacdes, concessdo de avais,
fiancas e a toda operacéo que resultasse em captacdo ou aplicacéo de recursos.
Além disso, foram estabelecidos prazos méximos para empréstimos e
aumentou-se a carga tributaria destas Ultimas operacdes.

No entanto, mesmo em face da implementacéo destas medidas de austeridade, 0s
empréstimos cresceram 58,7% nos seis primeiros meses do plano. A estabilizacdo
monetaria e recomposicdo da renda elevou a demanda por crédito e as operacdes de
intermediacdo financeira por parte dos bancos. De fato, o Plano Real impulsionou o inicio

das grandes transformacdes que viriam a ocorrer no sistema bancéario nacional.

25«0 Comité da Basiléia foi criado, em 1975, pelo Bank for International Settlements (BIS), com o objetivo
de harmonizar internacionalmente os principios de supervisao bancaria. O Acordo da Basiléia foi discutido
e aprovado em julho de 1988 pelos representantes dos bancos centrais do grupo dos paises denominado
G10. O objetivo do Acordo é fixar um padrdo comum na forma de determinacgdo do capital dos bancos,
visando reduzir as diferengas entre as normas aplicaveis as instituicdes financeiras dos diversos paises. Para
tal, o Acordo padronizou o conceito de capital e estabeleceu os requerimentos minimos para a capitalizacdo
dos bancos” (ARIENTI, 2007, p. 586). Voltaremos a essa tematica com mais profundidade no capitulo
seguinte.
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2.4.1 APERDA DA RECEITA INFLACIONARIA

Com a queda abrupta da inflacdo, propiciada pelo Plano Real, os bancos perderam
uma das mais importantes fontes de receita, a receita inflacionaria. O impacto desse
processo sobre a rentabilidade bancéria alterou a forma operacional dos bancos no Brasil.
No periodo de 1988 a 1993, o indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPCA), mensurado
pelo IBGE, registrou inflagéo na ordem de 1440% ao ano. De julho a dezembro de 1994,
o IPCA registrou 18,57%, atingindo um nivel minimo de 1,65% em 1998. O Grafico 1

mostra a trajetoria inflacionaria no periodo de 1994 a 1999:

Gréfico 1 - IPCA (1994-1999)
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Fonte: IBGE. Elaboracédo do autor.
Nota: Varia¢do acumulada no ano.

A pesquisa “Sistema Financeiro: Uma analise a partir das Contas Nacionais, 1990-
19957, conduzida pelo IBGE em 1997, aponta a dissolucdo da receita inflacionaria no
valor da producdo bancéria imputada apos a vigéncia do Plano Real, de modo que esta

passou do patamar de 35,7% em 1990 para 0,6% em 1995. Em sintese:

A participagdo das receitas inflacionarias na producdo imputada das
institui¢des bancérias e no PIB, no periodo de 1990/1994, foi, em média, de
35% e 3,7%, respectivamente [...]. Considerando os anos em estudo, observa-
se que para o periodo 1990/1993 o peso dessas receitas na producdo imputada
foi elevado e permaneceu em um intervalo de 35% a 40%. Em 1994 essa
relacdo cai significativamente e, em 1995, aproxima-se de um percentual nulo
(IBGE, 1997, p. 44)
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Os bancos publicos detinham maior participacdo relativa na receita inflacionéria,
em média 50% contra 26% dos bancos privados, no periodo de 1990-1994. Por isso,
sentiram mais o peso do declinio dessas receitas. Em 1990, a participacdo dos bancos
publicos e dos bancos privados na receita inflacionéria de acordo com a produgédo
imputada das instituicdes bancérias correspondia a 38,7% e 31,3% respectivamente. Em
1995, correspondiam a 2,5% para os bancos publicos e -0,9% para os bancos privados?®.
O Graéfico 2 subsequente permitem uma observacdo mais apurada dessa perda da receita

inflacionéria segundo a composicdo de capital publico e privado:

Graéfico 2 - Participagdo das Receitas Inflacionarias na Produgdo Imputada dos
Bancos, por Controle Acionario (1990-1995) — Em %
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Fonte: IBGE (1997). Elaboracdo do autor.

Do ponto de vista da rentabilidade bancéria, a queda da receita inflacionéria e as
medidas restritivas e liberalizantes que afetaram o setor bancéario no encal¢o do Plano
Real, provocaram uma enorme volatilidade da lucratividade bancaria para as diferentes

origens de capital. A Tabela a seguir demonstra dois indicadores de lucratividade, o Lucro

26 “[...] as distintas bases de calculo do recolhimento compulsério entre esses dois grupos, tanto sobre os
depdsitos a vista como para as operac@es de crédito. Os bancos publicos podem excluir da sua base os
depdsitos dos governos, das autarquias, empresas publicas e & disposi¢do da justica e, com relacdo as
operacOes de crédito, as de crédito rural e os financiamentos habitacionais, sabidamente mais relevantes na
carteira desse grupo.” (IBGE, 2007, p. 45)
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Liquido sobre o patriménio liquido e a margem liquida segundo a origem de capital

controlador durante os quatro primeiros anos da vigéncia do Plano Real.

Tabela 1- Indicadores de Rentabilidade dos Bancos Mdltiplos e Comerciais (1994-
1998) — Em %

Lucro Liquido/Patriménio 1994 1995 1996 1997 1998
Liquido

Publicos Federais (1,5) (45,0) 8,9 10,6 11,0
Publicos Estaduais (46,5) (34,3) 14,7 9,1) 1,7
Privados Nacionais 15,8 0,3 12,0 (4,9 13,4
Estrangeiros (Filiais) 0,7 (1,4) (8,8) (14,5) 7,8
P.N. com Controle Estrangeiro 22,0 10,5 18,2 4,2 3,9
P.N. com Participacéo 36,9 22,0 24,1 7,7 7,3
Estrangeira

Total de Multiplos e Comerciais 6,9 (12,1) 12,4 (0,8) 9,0
Sistema Bancéario Nacional 8,7 (5,1) 115 0,5 8,4
Margem Liquida* 1994 1995 1996 1997 1998
Publicos Federais 49 2,9 14 7,3 5,8
Publicos Estaduais 91 7,1 5,7 4,2 7,7
Privados Nacionais 10,2 75 54 3.9 4,2
Estrangeiros — Filial 5,9 6,0 31 1,6 2,6
P.N. com Controle Estrangeiro 13,4 6,3 5,7 51 6,0
P.N. com Participacdo 91 4,3 2,7 4,3 4,2
Estrangeira

Total de Multiplos e Comerciais 8,7 6,2 4,6 5,0 52
Sistema Bancério Nacional 7,3 5,2 4,1 4,2 4,0

Fonte: Puga (1999). BACEN. Adaptacdo do autor.
*(Receita de Intermediacdo Financeira — Despesa de Intermediagdo Financeira) /Ativo.
Nota: dezembro como més de referéncia.

A enorme volatilidade da lucratividade bancaria segundo os indicadores
apresentados acima dificulta a percepcdo da rentabilidade bancéria no periodo em
questdo, seja em relacdo aos grupos bancarios, ao total dos bancos maltiplos e comerciais
ou em relacdo ao sistema bancario nacional. Somente os bancos estaduais apresentaram
queda de rentabilidade continua a partir de 1995, observando o resultado do lucro liquido
sobre o patrimonio liquido.

Porém, os resultados auferidos em 1998 quando comprados ao de 1994
demonstram um aumento da rentabilidade para o total dos bancos multiplos e comerciais,

9,0% contra 6,4% respectivamente, apesar da reducdo da margem liquida de 8,7% para
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5,2%. Para o total do sistema bancério nacional percebe-se uma leve reducéo, de 8,7%
para 8,4% com relacdo ao primeiro indicador. O segundo indicador apresentou uma queda
maior de 7,3% para 4,0%.

O desaparecimento dos ganhos inerentes ao processo inflacionario, até entdo
apropriados pelo sistema bancario como uma importante fonte de receita, ocasionou
impactos no comportamento e no desempenho do setor bancério nacional, de modo que
“o sistema bancario entrou em uma fase de adaptacdo e de ajustamento a este novo
ambiente, que engloba desde um ajuste em sua estrutura operacional até um processo de
fusdes e incorporagdes” (PAULA, 1997, p. 181). O ajustamento na estrutura operacional
esteve bastante destinado a encontrar novas fontes de receitas.

Conforme Gentil Corazza (2000, p.1), “o Plano Real provocou impactos
profundos na estrutura e no funcionamento dos bancos no Brasil. Os bancos tiveram que
se adaptar ao fim das receitas inflacionarias, readaptar sua estrutura administrativa,
reduzir custos e procurar novas fontes de receitas”. A receita de tarifas bancérias teve
significativo crescimento em decorréncia da Resolugdo n° 2.303, de 25.07.96, do CMN.
Segundos o relatorio “O Sistema Financeiro Nacional e o Plano Real” do Banco Central
do Brasil, as receitas de tarifas que em dezembro de 1993 representavam apenas 0,46%
das receitas operacionais passaram a corresponder a 6,26% em dezembro de 1998.

A receita de servicos representava cerca de 8% em 1990, passando para 10,5%,
em 1993, e para 21,5%, em 1995 no total da producdo imputada do setor bancério
(CORAZZA, 2000). A captacdo de novos clientes com o aumento da escala de operacdes
bancarias em funcdo da automacao e da expansédo da rede de agéncias também contribuiu
para ampliacdo da prestacdo de servicos bancérios tarifados e para maior captacdo de
recursos.

Além disso, o crescimento das receitas com as operagdes de crédito, que explica
boa parte da alta rentabilidade dos grandes bancos varejistas no imediato p6s Plano Real,
se deu tanto pelo aumento do volume atendendo o aquecimento da demanda por crédito
p6s-queda da inflacdo, que apresentou crescimento médio de 34,5% nos anos de 1994 e

1995, quanto pelo aumento do spread seguindo a escalada sem precedentes da taxa basica
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de juros (SILVA; OREIRO; PAULA, 2007)?’. As Figuras adiante demonstram a evolucio

destas variaveis:

Figura 1 - Saldo de Operacdes de Crédito (1994-1999)
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Fonte: BACEN. REBC (1999).

Figura 2 - Spread Bancario (1994-1999) - Em %
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Fonte: BACEN. REBC (1999).

27 A partir do ano de 1999 inicia-se uma tendéncia de queda das taxas de juros e dos spreads bancéarios.
Em outubro de 1999 o BACEN lancou o “Projeto Juros e Spreads Bancario” (PJSB) no intuito de
desenvolver o crédito bancério no Brasil a partir da redugdo dos juros e spreads.
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A conjuntura internacional favoravel incentivou a captacdo de recursos externos
para repasse domeéstico, com significativo spread. O crescimento significativo dos
depdsitos a vista e de poupanca com estabilidade monetaria também favoreceram o

aumento da concessao de credito nos meses seguintes ao Real. De fato,

[...] a estabilidade de precos imp0s ao sistema a quase eliminagéo de
suas receitas de float financeiro, que representavam mais de um terco
de suas receitas totais. Em 1995, a influéncia dessas receitas ja era
irriséria. Por outro lado, a estabilidade provocou elevacdo dos depositos
bancérios, os quais foram utilizados pelos bancos para expandir o fluxo
de empréstimos do setor financeiro ao restante da economia, como
forma de compensar a perda das receitas inflacionarias (SALVIANO
JUNIOR, 2004, p.69).

Portanto, a perda da receita inflacionaria no periodo imediato ao Plano Real levou
0 sistema bancario a realizar ajustes de modo a adaptar suas receitas a0 novo contexto
macroeconémico. O crescimento imediato da oferta de crédito e dos spreads evitou uma
queda brusca da rentabilidade bancéaria em decorréncia da estabilizacdo monetaria. Na
outra ponta, a emisséo de titulos de curto prazo (commercial papers) constituiu uma fonte
substantiva de receita bancaria. Os bancos passaram a participar mais ativamente das
emissdes e compras de titulos e debéntures, principalmente daqueles integrantes as
carteiras e fundos administrados por eles. Contribuiram ainda para a recomposicao da
lucratividade bancaria a prestagdo de servicos financeiros especializados como os fundos
de aplicacdo financeira, a administracdo de carteiras individuais e a consultoria
financeira. A maior flexibilidade operacional e diversificacdo patrimonial também
atuaram nesse sentido (CARVALHO, 2005).

Os ganhos com titulos e valores mobiliarios também apresentaram crescimento
significativo. A valorizacdo nominal do cdmbio e a elevacdo das taxas de juros fizeram
elevar os ganhos de tesouraria, em funcdo da maior parte dos papéis serem pos-fixados e
com mecanismos de protecdo contra a desvalorizagdo cambial. Conforme Arienti (2007,
p. 594), o governo passou a emitir de forma progressiva titulos com correcdo cambial
para segurar a politica de valorizacdo cambial. “A oferta de titulos cambiais, na ocasiéo,
efetuou-se justamente com o intuito de oferecer uma oportunidade de hedge cambial,

demandada pelos investidores externos, bancos e empresas”.
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Por essas vias ocorreram as modificacBes no ativo bancario como meio de
adaptacdo ao contexto de baixa inflagdo. As instituicdes em condi¢des de promover rapida
adaptacdo conseguiram tirar proveito das oportunidades de lucro percebidas e recriar as
condicdes de rentabilidade a partir de uma carteira de ativos com alto grau de liquidez
(OLIVEIRA, 2009; ARIENTI, 2007).

Do lado do passivo também houve mudancas significativas. As inovagdes
financeiras foram introduzidas para criar novas oportunidades de lucro e superar
restricdes impostas pelo Banco Central, como o aumento dos depdsitos compulsérios. “O
desenvolvimento de um eficiente mercado interbancério, para captacdo em mercado
aberto, constituiu a inovagdo chave” (COSTA, 2008, 145), permitindo aos bancos

aumentar concessdo de crédito apesar do aumento dos compulsérios.

2.4.2 DA CRISE BANCARIA AOS PROGRAMAS DE REESTRUTURACAO

A entrada em cena do Plano Real, em julho de 1994, derrubou uma das
tradicionais fontes de receita do sistema bancério, forcando um rapido ajustamento para
diversificar as fontes de receitas e preservar a lucratividade. Contudo, verificou-se
incapacidade por parte de inUmeros bancos em promover 0S ajustes necessarios a
sobrevivéncia ao ambiente de baixa inflagdo. Nesse processo varias instituicdes bancérias
se fragilizaram, de diferentes tipos de controles e portes, tornando-se necessario a
intervencdo governamental para conduzir um processo de ajuste estrutural no setor.

A forte expansdo do crédito, de forma alavancada, contribuiu para aumentar a
exposicdo ao risco dos bancos. Segundo dados do Banco Central, o indicador de
alavancagem (capital de terceiros/capital préprio dos bancos) registrou em 1994 o
percentual de 9,58%, chegando a 11,98% em 1997 no agregado dos bancos. Com o
aumento da inadimpléncia, que passou de 5% em 1994 para 15% em 1997, em funcédo do
substancial aumento das taxas de juros e do menor crescimento econémico no bojo da
politica econdmica restritiva do Plano Real, até mesmo bancos médios e grandes
comecaram a enfrentar graves problemas de liquidez e solvéncia (PUGA, 1999;
ARIENTI, 2007).

A manutencéo de elevada estrutura de custos operacionais; 0 encarecimento dos
passivos em virtude da maior captacdo no mercado aberto e no mercado interbancario; o

aumento dos compulsorios e algumas medidas de aprimoramento da regulamentacéo
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bancéria contribuiram para ensejar fragilizacdo de véarios bancos, inclusive bancos
grandes e médios, que, pela mé qualidade de seus ativos, dado a reducdo da prudéncia,
sofreram com a mudanga no cenario macroecondmico e institucional.

Em 1995 estoura a maior crise bancéria vivida na historia da economia brasileira.
Arienti (2007, p. 579-80) sintetiza os fatores internos e, também externos, que

contribuiram para desencadear a crise:

A partir de 1995, observou-se um cenario de crescente fragilidade
macroecondmica, marcado por um brutal aperto de liquidez, juros altos e
recorrentes choques externos — a partir da crise mexicana — e elevado grau
de inadimpléncia dentro do setor bancério. Diante da forte ameaca de uma crise
bancaria em 1995 e 1996, iniciou-se a reestruturagdo do setor bancério
brasileiro, baseada em duas grandes alteragdes: o aumento da concentracdo
bancéria e a internacionalizacdo do setor, ambas interligadas. Além disso,
paralelamente ao processo de reestruturacdo, o sistema bancério brasileiro
buscou ajustar seu funcionamento aos condicionamentos impostos pela adesdo
do Acordo da Basiléia, ocorrida em 1994.

A quebra de trés grandes bancos, o Banco Econdémico, o Nacional e o Bamerindus,
marcou o inicio da fase turbulenta. Esses bancos ficaram sobre o regime de intervencgéo
do Banco Central, sofrendo os dois primeiros bancos intervencdo no ano de 1995 e o
altimo em 1997. A Medida Provisoria n°® 1182, de 17.11.1995, ampliou os poderes de
intervencdo do Banco Central em instituicdes financeiras com sucessivos problemas de
liquidez e solvéncia, “no tratamento de assuntos relacionados com a responsabilidade
civil dos acionistas controladores, na adog¢do de medidas saneadoras de natureza
preventiva e passiveis de adocdo pelo préprio mercado e na flexibilizacdo de regras para
privatizagdes”, entre outras providéncias (BACEN)?,

Segundo apuracdo de Fernando Nogueira da Costa (2001), no caso do Banco
Econdmico, os fatores determinantes da bancarrota deste banco foram a gestdo temeraria

e fraudulenta, com varias operacOes irregulares e ilegais referentes a concessdao de

28 Segundo o BACEN, os poderes da MP 1.182 incluia a responsabilidade e a indisponibilidade de bens
aos acionistas controladores, bem como, a possibilidade de a Unido desapropriar as a¢fes de bancos em
dificuldades financeiras para fins de posterior privatizacdo ou alienacdo do controle acionario a outra
sociedade. Além disso, 0 BACEN poderia determinar desde o valor de capitalizacdo necessario para
saneamento até a transferéncia do controle acionario, a fuséo, incorporacao ou cisao de instituicdes em caso
de insuficiéncia patrimonial ou financeira. Em caso de descumprimento das providéncias prescritas, o
BACEN poderia decretar intervengdo nas instituices financeiras problematicas de varias formas, como
RAET, intervencdo ou liquidacdo extrajudicial, de modo que o conselho diretor, o interventor ou o
liquidante execute as operagdes necessarias para a condugdo do saneamento.
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empréstimos, principalmente com as empresas ndo financeiras coligadas ao banco®. A
andlise insuficiente do risco crédito, além das fraudes contabeis para esconder prejuizos
e criar lucros ficticios figuravam praticas corriqueiras.

No Banco Nacional, também foi constatado pelo BACEN empréstimos irregulares
e fraudulentos. A carteira de péssima qualidade deste banco detinha inUmeros créditos
impagaveis e de liquidacéo duvidosa. Créditos concedidos sem a devida andlise de risco,
inclusive, para pessoas fisicas e juridicas inexistentes. Ademais, havia um continuo
refinanciamento desses créditos de forma ficticia apenas para gerar receita artificial,
sendo a maquiagem no balanco recorrente para encerrar o exercicio financeiro com lucro.

Quanto ao Banco Bamerindus, este teve sua situagdao deteriorada principalmente
pela demora em adaptar-se ao novo cenario macroecondémico. A perda da receita
inflacionaria, o aumento da inadimpléncia, o0 ndo cumprimento do provisionamento
conforme a designacdo da regulamentagdo bancéria, a reducéo expressiva do volume de
depdsito em funcéo de repercussdes negativas sobre sua fragil situacao financeira e o0s
empréstimos irregulares ou avais concedidos a empresas coligadas em dificuldades
contribuiram para a fragilizacdo deste banco.

Com a eminente situacdo de iliquidez e insolvéncia de importantes instituicdes
bancarias e a quebra de dezenas de bancos menores, criados a partir da Reforma Bancéria
de 1988 e do processo de desconcentragdo ocorrido desde entdo, gestou-se uma ameaca

de crise sisttmica. Diante disso, as autoridades governamentais e monetarias passaram a

29 A lei n° 4.595, de 31.12.1944 que dispOs sobre a Politica e as Instituicdes Monetarias, Bancérias e
Crediticias, e criou 0 Conselho Monetario Nacional, regulamentou no seu Artigo 34 as seguintes proibigdes
as instituigdes financeiras:
Art. 34. E vedado s instituicdes financeiras conceder empréstimos ou adiantamentos:

| - A seus diretores e membros dos conselhos consultivos ou administrativo, fiscais e semelhantes, bem
COmMo aos respectivos conjuges;

Il - Aos parentes, até 0 2° grau, das pessoas a que se refere o inciso anterior;

111 - As pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital, com mais de 10% (dez por cento), salvo
autorizagdo especifica do Banco Central da Republica do Brasil, em cada caso, quando se tratar de
operacOes lastreadas por efeitos comerciais resultantes de transagdes de compra e venda ou penhor de
mercadorias, em limites que forem fixados pelo Conselho Monetario Nacional, em caréater geral;

IV - As pessoas juridicas de cujo capital participem, com mais de 10% (dez por cento);
V - As pessoas juridicas de cujo capital participem com mais de 10% (dez por cento), quaisquer dos
diretores ou administradores da propria instituicdo financeira, bem como seus cOnjuges e respectivos
parentes, até o 2° grau.

O Banco Econdmico desrespeitou inimeras vezes o inciso 1V, fato descoberto durante o periodo em que
esteve sobre o RAET.



49

implantar programas e medidas no sentido de reestruturar e fortalecer as instituicoes do
sistema financeiro nacional® para dissipar a possibilidade de crise generalizada.

2.4.2.1 OPROER ENQUANTO SUPORTE A CONCENTRACAO

O PROER _ Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do
Sistema Financeiro, instituido pela MP n° 1.179 e a Resolugdo n° 2.208, ambas de
03.11.95, destinou-se ao saneamento dos bancos privados em dificuldades através da
viabilizacdo de operacfes de fusdo e incorporacdo por parte de bancos solidos. Assim,
tornou-se vetor da concentracdo bancaria no Brasil. Este Programa continha linha especial
de assisténcia financeira destinada a financiar reorganizagdes administrativas,
operacionais e societarias de instituicdes financeiras que resultaram na transferéncia de
controle ou na modificacdo de objeto social, na desmobilizacdo de ativos e outras
possibilidades no &mbito da Resolucdo 2.208 (PUGA, 1999; VIDOTTO, 2005).

As medidas propulsoras para a incorporacdo das instituicbes financeiras
insolventes por instituigdes sdlidas, como incentivos fiscais e 0s estimulos aos processos
de fusdo, incorporacao e transferéncia de controle acionario, resultaram em alto custo ao
Banco Central “destinado a absorver a ‘parte ruim’ dos ativos bancarios para que a ‘parte
boa’ pudesse ser passada a uma outra instituicdo” (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002, p.
392). Basicamente, o Banco Central liquidava ativos probleméaticos com passivos a
descoberto (bad bank) e financiava a compra dos ativos bons, acompanhados por passivos
em igual montante (googd bank) por parte da instituicdo compradora, com recursos
provenientes da reserva monetéaria, constituida em parte pelos compulsérios e pelo IOF.
Em caso de necessidade utilizava-se também os recursos do Fundo Garantidor de Crédito
(VIDOTTO, 2005).

A Tabela a seguir mostra as transac6es efetuadas com o recurso do PROER nos

dois primeiros anos do Programa:

%0 S3o instituicGes financeiras os bancos miltiplos, comerciais, de investimento, de desenvolvimento, de
cambio; caixa econdmica, as sociedades de crédito, financiamento e investimento; as sociedades de
arrendamento mercantil e de crédito imobiliério; as sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios;
as sociedades de cAmbio; as administradoras de consércio; as companhias hipotecarias; as associacdes de
poupanca e empréstimo; as cooperativas de crédito e as agéncias de fomento, entre outros.
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Tabela 2 - Fusdes & Aquisi¢des com Incentivos do PROER (1995-1997)

Institui¢do Comprador Publicacdo D.O.U
Banco Nacional Unibanco 18.11.1995
Banco Econémico Banco Excel 30.4.1995

Banco Mercantil Banco Rural 31.5.1996

Banco Banorte Banco Bandeirantes 17.6.1996

Banco Martinelli Banco Pontual 23.8.1996

Banco United Banco Ant6nio Queiroz 30.8.1996

Banco Bamerindus do Brasil HSBC 2.4.1997

Fonte: ROCHA (2001). BACEN.

O PROER funcionou efetivamente até o ano de 1997, embora os créditos do
Programa s6 tenham cessado em 2001. O volume financeiro das operag6es ao abrigo do
PROER totalizou R$20,4 bilhdes, aproximadamente 2,7% do PIB médio no periodo de
1995 a 1997. A divida total dos bancos que participaram do Programa junto ao BACEN
correspondia a quase R$27,7 bilndes em 2002. Mas, a estimativa de recebimento do

BACEN néo chegava a R$8,8 bilhdes conforme as evidéncias da Tabela 3:

Tabela 3 - BACEN: Créditos a receber e provisionamento

Itens R$ bilhdes
1. Divida PROER 13.099.102
2. Saldo devedor reservas bancarias 14.569.751
3. (=1+2) Divida total junto ao BC 27.668.853
4. Valor da Massa Liquidanda 25.930.759
5. Credores antes do BC 6.757.743
6. (4-5) Perspectiva de recebimento pelo BC 19.173.016
7. (3-6) Saldo sem cobertura (ajustado) 8.796.551
8. Provisdo do BC 8.796.551

Fonte: MAIA (2003). BACEN.

Em 2002, o “Banco Central do Brasil (BC) transferiu para a Unido o saldo de R$
8,9 bilhGes mantido junto aos ‘bancos ruins’, isto é, as instituigdes incorporadas ao
amparo do programa, recebendo em contrapartida titulos federais em igual montante”
(VIDOTTO, 2005, p.2).

Paralelo ao incentivo a concentragdo, o PROER implicou um suporte a
desnacionalizacdo bancaria por encorajar a entrada de bancos estrangeiros. Além da
entrada do HSBC com incorporacdo do Banco Bamerindus em 1997, o Banco BBV

(Banco Bilbao Viscaya) adentrou no setor bancério nacional apos a transferéncia
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compulsdria do controle acionario do Banco Excel Econémico para o BBV em 1998. O
Excel foi bastante atingindo pelo aprofundamento da politica monetaria restritiva em
1997 perante os efeitos da crise asiatica na economia brasileira. Fragilizado, este banco
comecou a praticar uma série de irregularidades, como a maquiagem nos balancos para
forjar resultados positivos.

Além de abrir caminho para entrada de bancos estrangeiros no Brasil, 0 PROER
auxiliou o fortalecimento das grandes corporacGes privadas varejistas nacionais e
estrangeiras operantes. Os bancos com controle nacional Bradesco, Ital e Unibanco, e 0s
bancos de controle com controle estrangeiro ABN Amro, Santander e HSBC, por deterem
maior solidez e dinamismo, tiveram condic¢des de realizar as operagdes de fusdes e
aquisicdes, varias das quais com os recursos do PROER. A Tabela a seguir demonstra os

principais atos de concentracao realizados por estes bancos:

Tabela 4 - Principais Fusdes e Aquisicdes dos 6 Maiores Bancos Privados (1998-

2004)
Instituicdo Instituicdo Data Instituicdo Instituicdo Data
Compradora Comprada Compradora Comprada
Bradesco BCN Jun./98 Unibanco Dibens Jun./98
Bradesco Bco. Crédito Dez./97 Unibanco Credibanco Jun./00
Real MG
Bradesco Pontual Dez./99 Unibanco Bandeirantes Dez./00
Bradesco Baneb Dez./99 Unibanco BNL Jun./04
Bradesco Boa Vista Dez./00 Santander Bco. Geral do Dez./97
Comércio
Bradesco Mercantil de SP Mar./02 Santander Noroeste Dez./97
Bradesco Bilbao Vizcaya  Jun./03 Santander Bonzano, Jun./98
Simonsen
Itad Banerj Dez/.96 Santander Meridional Set./00
Itad Bemge Dez./98 Santander Banespa Mar./01
Itad Banestado Dez./00 ABN Amro Bco. Real Jun./99
Itad BEG Mar./02 ABN Amro Sudameris Dez./03
Itad BBA Set./02 HSBC Bamerindus Jun./98
Creditanstalt
HSBC Lloyds Bank Mar./04

Fonte: Faria; Paula; Marinho (2006).

2.4.2.2 O FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO

No mesmo ano da criagdo do PROER, criava-se através das Resolugdes 2.197, de
31/8/95, e 2.211, de 16/11/95 do CMN o Fundo Garantidor de Crédito (FGC), uma
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instituicdo de carater privado para fins de protecdo aos depositantes (poupadores e
investidores) por meio de seguro de deposito, que permite recuperar 0s depdsitos ou
créditos mantidos em instituicdo financeira, até o valor estipulado para cada operagédo
especifica garantida®, em caso de insolvéncia, e, por conseguinte, de intervencao,
liquidacdo ou de faléncia de institui¢do financeira.

O FGC buscou fundamentalmente evitar uma crise de confianga seguida de
corrida bancéria, diante das dificuldades de inumeras instituicbes financeiras em
decorréncia das mudancgas no quadro macroeconémico nacional e da necessidade de
proteger os depositantes no sistema financeiro nacional, contribuindo assim, para a

reconfiguracéo do sistema bancério. Deste modo;

Através da Resolugdo 2.211/96, o Banco Central aprovou o estatuto e
regulamentou o Fundo Garantidor de Crédito (FGC), que estabelece uma
garantia de até R$ 20 mil por titular para os depésitos e aplicacdes, nos casos
de decretacdo de intervengdo, liquidacdo extrajudicial, faléncia ou
reconhecimento pelo Banco Central de estado de insolvéncia da instituicio
financeira ap6s o Plano Real (junho de 1994). A garantia incide sobre os
depdsitos a vista, a prazo e de poupanga e sobre letras de cambio, imobiliarias
e hipotecérias. Os recursos advém do proprio sistema financeiro, com uma
contribui¢cdo mensal de 0,025% do montante dos saldos das contas seguradas.
(PUGA, 1999, p.419)

2.4.2.3 OPROES E O ACIRRAMENTO DA CONCENTRACAO

O Programa de Incentivo a Reducdo do Setor Publico Estadual na Atividade
Bancaria (PROES), criado por meio da MP 1.514, de 07.08.1996, também auxiliou a
concentracdo bancaria e a entrada de bancos estrangeiros no Brasil. O quadro de enormes
dificuldades financeiras dos bancos estaduais em virtude das perdas das receitas do
floating e da crise fiscal-financeira dos estados fez emergir o PROES, um verdadeiro

31 0 Fundo Garantidor de Crédito fornece garantia aos depdsitos a vista ou sacaveis mediante aviso prévio;
depdsitos de poupanca; depoésitos a prazo, com ou sem emissdo de certificado (CDB/RDB); depésitos
mantidos em contas ndo movimentaveis por cheques, destinadas ao registro e controle do fluxo de recursos
referentes a prestacdo de servicos de pagamento de salarios, vencimentos, aposentadorias, pensdes e
similares; letras de cambio; letras imobiliarias; letras hipotecérias; letras de crédito imobiliario; letras de
crédito do agronegocio e operagdes compromissadas, ou seja, operagdes de compra (ou venda) de titulos
com compromisso de revenda (ou recompra) dos mesmos titulos em uma data futura, anterior ou igual a
data de vencimento dos titulos. (BACEN- http://www.bcb.gov.br/)
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“programa de exterminio” dos bancos ptblicos estaduais no sistema bancario nacional
(COSTA, 2014).

Como posto anteriormente, a perda da receita inflacionaria atingiu com mais
intensidade os bancos publicos em virtude da maior participacao destes bancos na média
destas receitas. Além da perda desta receita, a problematica carteira de crédito dos bancos
estaduais, com excessiva concentracdo de crédito junto aos préprios controladores e a
empresas estatais coligadas contribuiram para deterioracdo das condi¢cdes financeiras
dessas instituicdes. Os emprestimos apresentavam alto grau de inadimpléncia e medidas
cabiveis para garantir os recebimentos eram impraticaveis.

N&o obstante, havia outros importantes problemas. O volume significativo de
titulos publicos estaduais tornava esses bancos muito dependentes dos rumos das financas
publicas e da disponibilidade de recursos e expectativas do mercado financeiro. Além
disso, a menor flexibilidade administrativa e operacional e a maior estrutura de custos
implicavam dificuldades consideraveis. Esses multiplos fatores fizeram com que 0s
bancos estaduais sofressem maior fragilizacdo e perdessem espaco para 0s bancos
privados e publicos federais no mercado de crédito apds a estabilizacdo dos precos
(COSTA, 2014).

Assim, 0s bancos estaduais passaram a enfrentar sucessivos problemas de
liquidez, muitos dos quais sofrendo intervengdo®? do Banco Central ou ficando sobre o
Regime de Administracdo Especial Temporaria (RAET)® a partir de fins de 1994, “dando
inicio a uma longa negociacdo para dar solucdo aos recorrentes problemas dessas
instituicbes” (LUNDBERG, 1999, p. 61).

O PROES destinou-se a retirar a presenca do setor publico estadual na atividade
bancaria por meio de privatizacdo, liquidacdo extrajudicial®®, transferéncia de controle

para o governo federal para fins de saneamentos prévios necessarios a privatizacao e

% Na intervencdo o Banco Central nomeia o interventor com amplos poderes pelo periodo maximo de um
ano, com o objetivo de evitar o agravamento da situacdo patrimonial, onde operacBes ordinarias e
obrigagdes podem ser suspensas, com o FGC reembolsando os credores segurados.

33 0 RAET nio interrompe nem suspende as atividades dos Bancos. Um conselho diretor € nomeado pelo
BACEN com amplos poderes de administracdo no intuito de o saneamento da instituicdo sem que o FGC
seja acionado.

3 De acordo com o BACEN, “a liquidagdo extrajudicial € medida mais grave e definitiva. Destina-se a
promover a extingdo da empresa quando ocorrerem indicios de insolvéncia irrecuperavel ou quando
cometidas infragGes as normas que regulam a atividade da instituigdo. Objetiva promover a venda dos ativos
existentes para pagamento dos credores, com devolucdo de eventual sobra aos controladores ou sua
responsabilizagdo pelo passivo a descoberto”.
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transformacdo em agéncias de fomento (COSTA, 2014). A MP n° 1.182, de 17.11.95 j&
havia conferido ao Banco Central poderes para flexibilizagdo de regras para
privatizacdes®®. Dos 35 bancos estaduais em 1996, 10 foram liquidados e 15 foram
privatizados até o ano de 2002 segundo dados do BACEN.

Varios incentivos foram propostos de forma a viabilizar a privatizacdo dos bancos
estaduais, a saber, a abertura a participacdo de instituicGes financeiras estrangeiras nos
leilbes; a flexibilizacdo no cumprimento de normas prudenciais referentes ao Acordo de
Basileia; o compromisso em manter nos bancos privatizados as contas de administracfes
publicas e folhas de pagamentos de 6rgdos e empresas estaduais por determinado prazo;
além dos longos prazos para sanar os débitos das reestruturagdes junto ao Banco Central
(SALVIANO JUNIOR, 2004).

A privatizacdo ndo visava exclusivamente o saneamento e fortalecimento do
sistema bancario e financeiro nacional, mas também, um ajuste fiscal, tendo em vista que
0s bancos estaduais contribuiam para o déficit publico dos Estados e da Unido, o que
colocava importantes entraves para a execucdo de uma politica de estabilizacdo
monetaria. O socorro a estas instituicbes bancarias acabava injetando liquidez na

economia (PUGA, 1999). A esse respeito, Salviano Junior observa:

[...] a memoria da experiéncia dos anos 80 e inicio dos anos 90, quando o
Banco Central encetou diversas tentativas de salvamento e redirecionamento
destas institui¢fes, com elevado custo fiscal para o governo federal (também
pouco transparente), e sem conseguir que elas alcangcassem uma situacdo
autossustentavel. O apoio crediticio constante e quase compulsério do Banco
Central afetava negativamente dois dos pilares do Plano Real: a politica
monetéaria e, na medida em que permitia aos estados adiar seu ajuste fiscal e

ainda gerava despesas para a Unido, a politica fiscal. (2004, p.133)

A participacdo dos bancos estaduais no total do setor, considerando o numero de
ativos e o patrimonio liquido, reduziu em cerca de dois tercos em cinco anos do Programa.
Ademais, 0 PROES custou a Unido & emisséo de titulos no valor de R$ 61.922,68 bilhdes
para saneamento dos bancos estaduais e arrecadou com as privatizagdes o montante

R$11,4 bilhGes somente. Estima-se que seu custo foi a equivalente 5,7% do PIB. A Tabela

3 Salviano Junior (2004) menciona varias dificuldades e impasses de diversas ordens (operacional, politico,
administrativo, juridico e institucional) enfrentadas pelo Governo Federal para avancar com o PROES e
com 0 processo de privatizagdo dos bancos estaduais, de modo que a consecucdo deste Programa foi
bastante lenta, envolvendo longas e conflituosas negociacgdes, longos periodos de saneamento e preparacdes
necessarias a passagem ao controle privado. A adesdo dos Estados ao programa foi facultativa. Estes ndo
aderiram prontamente pela vontade de continuar com seus bancos estaduais. Mas, aos poucos as adesdes
foram ocorrendo para fins de saneamentos e/ou alteracBes societérias das instituicdes bancarias estaduais.
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5 exibe as operagdes de privatizacbes dos bancos publicos estaduais no ambito do

PROES:

Tabela 5 - Privatizagdes de Bancos Estaduais: datas e valores (1997-2005) - Em

R$ milhdes
Instituicdo Data do leildo Comprador Valor
Banerj 26/6/1997 Itau 311,10
Credireal 7/8/1997 BCN* 134,20
Bemge 14/9/1998 Itad 603,06
Bandepe 17/11/1998 ABN Amro 182,90
Baneb 22/6/1999 Bradesco 267,80
Banestado 17/10/2000 Itad 1.799,26
Banespa 20/11/2000 Santander 7.160,92
Paraiban 8/11/2001 Real ABN Amro 79,14
BEG 4/12/2001 Itad 680,84
BEA 24/1/2002 Bradesco 192,54
Total 11.411,76

Fonte: Salviano Junior (2004). BACEN.
*Adquirido pelo Bradesco em 1998.

Cabe ressaltar a forte competicao entre os bancos privados na compra dos bancos
estaduais como meio de ampliar ou ndo perder participacbes no mercado. Os grandes
bancos nacionais privados varejistas participaram mais ativamente e lideraram o0s
processos de privatizacdes, de modo que os dois maiores bancos privados, o Bradesco e
o Itad, conseguiram aumentar suas participacdes no mercado de 18,68% para 30,7%
segundo 0 CR2 no periodo de 1994 a 2000 (FARIA; PAULA; MARINHO, 2006). Como
afirma Paula e Marques (2006, p.250), “a reagdo dos grandes bancos privados nacionais
- em particular, Bradesco, Ital e Unibanco - a penetracdo dos bancos estrangeiros,
participando do processo de F&A bancérias é uma das caracteristicas mais distintas do
processo de consolidagdo bancaria no Brasil”.

De fato, o PROES viabilizou o0 aumento da participagdo de bancos com controle
estrangeiros no setor bancario nacional, cujo maket share no total de ativos do setor,
passou de 8,4% em 1995 para 30,0% em 2001. Os bancos privados apresentaram pequena
reducdo no market share no periodo de 1996 a 1999, revertendo a tendéncia no periodo

de 2000 a 2003, onde alcancou o percentual de 40,8% no total de ativos, contra 20,7%
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dos bancos estrangeiros e 31,0% dos bancos federais (Banco do Brasil e CEF) no mesmo
ano (PAULA; MARQUES, 2006).

2.4.2.4 O PROEF E A ADEQUACAO DE CAPITAL DOS BANCOS PUBLICOS
FEDERAIS

Delineou-se ainda um programa para reestruturacdo dos bancos publicos federais,
fortemente atingidos com eliminacéo das receitas do float. De acordo com Cysne e Costa
(1997, 337):

Apesar de o impacto relativo ter sido praticamente igual para os trés grupos,
em termos absolutos a perda de floating atingiu de forma mais contundente os
bancos publicos federais. 1sso porque, tomando por base os resultados das
operacOes de crédito, das aplicacdes em titulos e valores mobiliarios e das
operacBes com passivos sem encargos, o peso desse Ultimo item para os bancos
publicos federais representava, em junho de 1994, 89% do total contra 68%
dos bancos publicos estaduais e 64% dos bancos privados. Em segundo lugar,
fica patente que a perda das receitas de floating foi em grande medida
compensada pelo crescimento do resultado das operacdes de crédito e
aplicacbes em titulos e valores mobilidrios: 206% para os bancos privados,
165% para os bancos publicos estaduais e 410% para os bancos publicos
federais. Apesar do maior aumento relativo, o impacto absoluto desse
movimento para os bancos publicos federais foi menos significativo, em
fungdo do menor peso desses itens na estrutura de resultados desse grupo
(CYSNE; COSTA, 1997, 337).

Os bancos federais também sentiram o peso da crise fiscal-financeira do governo,
operando com baixa rentabilidade e violando frequentemente as exigéncias de capital e
as normas de provisionamento instituidas pelo Banco Central em circunstancia da adeséo
do Brasil ao Acordo de Basileia. Nesse sentido gestou-se em 2001, a partir da edigéo da
MP 2.196, o Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento das InstituicGes
Financeiras Federais (PROEF) para a adequacdo patrimonial e capitalizacdo dos
principais bancos publicos federais®.

O PROEF buscou fundamentalmente reestruturar o perfil dos ativos dos bancos
publicos federais de acordo com as regulamentagcdes prudenciais. Ademais, buscava
imprimir um caracter eminentemente privado a gestdo desses bancos, com foco na
governanga corporativa, na lucratividade e na competitividade. Estima-se que o0 PROEF

custou a Unido R$24 bilhes, custo equivalente a 2,1% do PIB em 2001.

36 Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil, Banco do Nordeste e Bando da Amazénia.
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Com o PROEF, a racionaliza¢do nos bancos publicos federais ganhou folego.
Primeiramente, tiveram que reduzir despesas administrativas e operacionais e ampliar as
fontes de receitas. Para isso, diversificaram as operacdes de crédito e ampliaram a oferta
de produtos financeiros de acordo com a estratégia de segmentagdo de clientes®’, como
costumavam fazer os bancos privados. Tais como estes, passaram a investir fortemente
em tecnologia de automacdo bancéria para reduzir custos e expandir os canais de
relacionamento com o publico. Nesse sentido estdo as estratégias de fidelizacdo e
conquista de novos clientes, atraves de exploracdo das folhas de pagamentos de empresas
e da ampliagdo dos servigos bancérios a populagéo.

Por outro lado, ampliaram as operacgdes de tesouraria de modo a constituir reserva
de liquidez, proporcionar rentabilidade e seguranca. Fortalecidos, puderam expandir as
operacdes de crédito, segundo as orientacdes da politica monetéria, e praticar atos de
concentracdo no contexto da crise internacional iniciada em 2007 que abalou inimeras

instituicdes bancéarias em funcionamento no sistema bancério nacional (COSTA, 2014).

243 CONCENTRACAO E RENTABILIDADE BANCARIA: QUESTOES
INTRODUTORIAS

Sobre a égide do Plano Real ocorreram grandes transformacgdes no setor bancério

nacional®. A perda dos lucros inflacionarios e as politicas restritivas revelaram e

37 Estratégia de segmentacdo de clientes principalmente por renda e volume de negdcios.

38 Como observa Corazza (2000, p. 4), “o Plano Real, porém, niio foi o primeiro a provocar ajustes
profundos no sistema financeiro brasileiro especialmente no setor bancério. Antes dele, cabe destacar o
Plano de Acdo Econémica do Governo, Paeg, (1964-66) pelas mudancas significativas que provocou no
sistema financeiro nacional. No entanto, como assinala Moura (1998: 28), ao contrario do Plano Real, no
ajuste provocado pelo Paeg, ndo houve a percepcdo de risco sistémico capaz de ameacar a estabilidade do
sistema, motivo pelo qual ndo foi necessario um programa governamental de socorro com a finalidade de
evitar uma crise bancaria generalizada. Além desta diferenca, o Paeg preservou o sistema financeiro
nacional fechado ao capital estrangeiro, enquanto que o Plano Real promoveu uma forte abertura aos bancos
estrangeiros [...]”. Segundo Moura, “é sintomatico que as duas mudancas mais significativas no sistema
financeiro nacional ocorreram simultaneamente ao desenrolar dos dois mais bem-sucedidos programas de
estabilizacdo da economia: o Plano de A¢do Econémica (paeg), de 1964-66 e o Plano Real, de 1994. O
primeiro promoveu uma mudanca de enorme significado, ao criar as bases juridico- legais e regulamentares
para o desenvolvimento de instituicdes, instrumentos e mecanismos de captacdo de poupanca e de
financiamento que ainda hoje constituem a espinha dorsal do atual sistema financeiro, como as leis de
Reforma Bancaria e a de Mercado de Capitais, as quais deram origem ao Conselho Monetario Nacional, ao
Banco Central e ao conjunto de novos intermediarios que contribuiram para a modernizacéo do Sistema
Financeiro Nacional” [...]. O Plano Real também provocou e continuard provocando modificagBes no
tamanho, estrutura e no comportamento do sistema financeiro, particularmente do sistema bancério [...]
Diferentemente do que ocorreu, no entanto, no programa de estabilizacdo de 1964-66, o atual ajuste no
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trouxeram graves problemas para o sistema bancario, exigindo providéncias para sanar
os desequilibrios e promover uma reconfiguracdo do setor. Os programas e medidas
concebidos nesse sentido induziram uma reestruturacdo bancaria, que perpassou por uma
diversificacdo operacional para ampliar as fontes de receitas, pelo aumento da
concentracdo e maior participacdo de capital estrangeiro no setor. Rocha (2001, p.9)

aponta que:

Ampliou-se 0 escopo de atividades muito além da intermediacédo
financeira tradicional, criando e explorando novos mercados e
diversificando investimentos, tanto geograficamente quanto em termos
de novos produtos (inovagdes financeiras). Esse ambiente tem
estimulado a busca de escala e de poder de mercado, o0 que estad na
origem da atual tendéncia mundial de fusdes e aquisi¢des (F&A), com
impactos diretos e significativos sobre o nivel de concentracéo.

Com efeito, o crescimento da concentracdo no setor bancéario brasileiro acirra-se
em virtude do PROER e PROES que viabilizaram incorporagdes, venda de ativos
bancarios, transferéncias de controle societario, liquidagdes e privatizagdes, resultando
em reducao significativa do nimero de bancos em funcionamento. No periodo de 1994 a
2007 houve reducdo de 60% no numero de bancos publicos e de 32% no numero de
bancos privados. Entretanto, desde meados da década de 1990 até os dois primeiros anos
da década de 2000, a conjuncdo de elementos internos e externos concorreu para a
ampliacdo do nimero de bancos com estrangeiros no setor bancario nacional®.

Em 1995 havia 21 bancos com controle estrangeiros no Brasil, chegando a 61
bancos em 2001. A partir de 2002 inicia-se uma reducdo desse tipo de controle,
totalizando 49 bancos em 2007. Os determinantes desta reducdo serdo tratados no
segundo capitulo, quando outros determinantes da concentracdo entrar na analise. Por
outro lado, os bancos nacionais, tanto publicos como privados, os bancos com
participacdo estrangeira e as filiais de bancos estrangeiros sofreram reducéo consecutiva.

O montante de bancos em operagdo no setor bancario nacional reduziu de 242 em 1995

sistema bancéario tem sido mais intenso, sobretudo no periodo 1995/96, quando, saindo da fase
hiperinflacionaria anterior, os bancos enfrentaram os tipicos problemas de acomodacdo a uma queda
abrupta da taxa de inflacdo™ (1998, p.28).

39 Segundo 0 BACEN, bancos com controle estrangeiro designam aqueles onde mais de 50% de seu capital
votante é de propriedade de estrangeiros. Banco com participacdo estrangeira inclui bancos privados
nacionais em que a participagdo estrangeira no capital votante é maior que 10% e menor que 50%. Os
bancos estrangeiros sdo propriamente as filiais. Neste artigo, ao empregar o termo bancos estrangeiros
agregamos os bancos com controle estrangeiro e as filiais de bancos estrangeiros.
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para 156 bancos em 2007, uma redugdo na ordem de 35%. A entrada de capital estrangeiro
no setor bancério nacional e a reacdo dos bancos privados nacionais ensejaram essa
reducdo por meio do aditamento das fusbes e aquisi¢fes visando manter ou aumentar a

participacdo no mercado.

Tabela 6 - Quantitativo de Bancos pela Origem de Capital (1995-2007)

199 199 199 199 199 200 200 200 200 200 200 200 200
5 6 7 8 9 0 1 2 3 4 5 6 7
Publico 32 32 27 22 19 17 15 15 15 14 14 13 13
s
Privado 210 198 190 182 175 175 167 152 150 150 147 146 143
s
PN® 144 131 118 105 95 91 81 76 78 82 82 81 77
PPE® 28 26 23 18 15 14 14 11 10 10 8 9 10
PCE® 21 25 33 43 50 57 61 56 53 49 49 48 49
PE® 17 16 16 16 15 13 11 9 9 9 8 8 7
Total 242 230 217 204 194 192 182 167 165 164 161 159 156
Fonte: BACEN. RESFN (2003 e 2007). Elaboracao do autor.

Nota: @ Privado Nacional; @ Privado com Participacio Estrangeira; @ Privado com Controle

Bancos

Estrangeiro; @ Filiais e sucursais.

A despeito dessa reducdo do namero de bancos, fundamentalmente por atos de
concentragdo, o principal indicador de concentragdo, o Indice Herfindahl-Hirschman
(IHH)*® apresentou parametros dentro do intervalo considerado de baixa concentragdo no
periodo de 1995 a 2007, como mostra as Figuras abaixo para 0s ativos totais, operacfes

de crédito e depositos totais respectivamente:

400 IHH é o principal indicador utilizado nas analises sobre concentragéo bancéria. Este indice considera
todas as empresas e sua formula eleva ao quadrado a parcela de mercado de cada uma, de forma a atribuir

peso maior as empresas maiores. Assim:
?\T

HHI = E s?
i=1
Quanto maior for o IHH, que varia de 0 a 1, maior sera o grau de concentragdo. Segundo este indice, os
niveis de concentracdo entre 0 e 0,1 sdo considerados baixos; entre 0,1 e 0,18 s&o considerados moderados
e acima de 0,18 conceituam-se como elevados. Este indice capta a distribuicdo relativa da participacdo do
mercado entre as empresas, portanto, consegue captar os efeitos das fusdes e aquisi¢des, da entrada e saida
de empresa no setor. Maiores explicagBes a cerca desse indice podem ser obtidas em Resende & Boff
(2002); Jorge Neto, Araujo e Ponce (2005) ou nos Relatdrios de Estabilidade Financeira do BACEN.
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Figura 3- IHH - Ativos Totais (1995-2007)
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Fonte: BACEN. Relatério de Estabilidade Financeira, 2008.
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Fonte: BACEN. Relatério de Estabilidade Financeira, 2008.

O IHH para os ativos totais registrou valor proximo de 0,06 em 1995 aumentando
para 0,09 em 2007. O IHH para as operacdes de crédito permaneceu préximo a casa de
0,10 e o IHH para os depdsitos totais indicou elevacdo de 0,09 para 0,10. Assim, as
operacOes de crédito e os depositos totais apresentam indices de concentragdo moderada.

Um dos importantes aspectos que marca as alteragfes estruturais no setor bancario
nacional a partir de meados da década de 1990 é o aumento da participa¢do de bancos
estrangeiros. A abertura econdmica, a estabilizacdo monetéaria, os incentivos a entrada
com os programas de reestruturacdo PROER e PROES, o interesse dos grupos bancéarios
estrangeiros em colher novas oportunidades de lucro em face do movimento de
liberalizacdo financeira séo bastante significativos nesse processo de concentracdo

bancaria no Brasil. A liberalizacdo financeira e, por conseguinte, o aumento do fluxo de
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investimento direto estrangeiro para o setor bancéario brasileiro, serdo objetos de
investigacdo no segundo capitulo.

De fato, os bancos estrangeiros reforcaram o processo de ajuste e de concentracdo
no setor bancario brasileiro, sobretudo, por meio de fuses e aquisicdes. Portanto, a
concentracdo e a internacionalizagdo estiveram entrelagcadas ao longo do processo de
reconfiguracdo bancéria no Brasil na segunda metade de na década de 1990. De acordo
com Arienti 2007 (p. 582-3):

[...] a concentragdo bancéria ndo é, em si, uma novidade no Pais. A grande
novidade na década de 90 esta no fato de que ela vem se realizando a partir de
uma mudanca de propriedade dos bancos, com maior participacdo dos bancos
estrangeiros em detrimento da participacdo dos bancos estaduais. Pode-se,
portanto, constatar que o aumento da participacdo do setor privado e,
principalmente, de bancos estrangeiros, paralelamente a redugdo da
participacdo dos bancos publicos, €, de fato, uma mudanga estrutural na
configuracdo do sistema bancério operante no Brasil.

Cabe ainda prenunciar que a operacionalizacdo dos bancos estrangeiros ndo se
diferenciou da praticada pelos bancos privados nacionais. Estes apresentaram um balanco
muito semelhante pela primazia das operac@es de crédito de curto prazo e aplicacdes em
titulos publicos. Apesar de todas as transformacdes por qual passou o setor bancario a
partir de meados da década de 1990, o padrdo conservador e conciliador de elevada
liquidez e rentabilidade se manteve (ARIENTI, 2007).

De certo modo, a concentragdo do sistema bancério contribuiu para a elevacao da
rentabilidade dos bancos. A pesquisa desenvolvida por Martins e Alencar (2009),
investigou o impacto da concentracdo do sistema bancario brasileiro sobre a correlacao
dos retornos de bancos a partir das informacgdes semestrais do balanco patrimonial das 50
maiores instituicdes bancarias e do consolidado do Sistema Financeiro Nacional, no
periodo de 1995 a 2007. A rentabilidade (ROA) foi calculada pela razdo do lucro liquido
sobre o ativo total descontada a intermediacdo no semestre, em virtude de esta constituir
ativo de propriedade de terceiros. A concentracdo bancaria foi mensurada pelo IHH para
o total de ativos. A Figura 6 demonstra a evolugdo da rentabilidade e da concentragdo no

setor bancario nacional:
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Figura 6 - Evolucdo da Rentabilidade e da Concentracdo no Setor Bancario
Nacional (1995-2007)
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Fonte: Martins; Alencar (2009). BACEN.

Percebe-se uma tendéncia de elevacdo do nivel de concentracdo e rentabilidade
bancéria no periodo considerado, apesar das volatilidades e alguns momentos de ruptura
desta trajetoria. No primeiro semestre da série observa-se uma reducdo da concentragao
e expressiva queda da lucratividade bancaria. A reducdo da primeira variavel esteve
bastante relacionada as alterac6es nas participacdes relativas das instituicdes bancarias no
total do ativo do sistema, enquanto a segunda esteve atrelada a perda das receitas de
floating ap6s a implantacdo do Plano Real e a forte incerteza da economia brasileira
contagiada pela crise mexicana.

A partir de 1996, os Programas de Reestruturacdo, e, por conseguinte, a entrada
de bancos estrangeiros e reacdo dos bancos nacionais, contribuiram para a elevagédo da
concentragdo que atinge o ponto maximo em 2002 com a saida de alguns bancos
estrangeiros do setor. Para o entendimento desse movimento de retirada, bem como, a
exata assimilacdo dos momentos baixistas e altistas da concentracdo e da rentabilidade,
outros eventos internos e externos precisam ser levados em consideracdo, reservados a

parte seguinte deste trabalho.

ROA do Sistema Financeiro
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Por ora, reporta-se que o comportamento da lucratividade ganha um carater de
maior estabilidade a partir de 2002, depois de passado os efeitos da crise cambial
brasileira em 1998 e 1999 em virtude dos impactos derivados do aprofundamento da crise
asiatica e da Russia em 1998 e da deterioracdo da atividade economia interna e das contas
do setor publico. O processo de “bancarizacio™! que ganha folego em 2004, diante de
um momento favoravel da liquidez mundial, com os bancos nacionais expandindo suas
dependéncias, as operacOes de crédito, a oferta de produtos e servigos permitiram aos
bancos alcancar bons indices de rentabilidade. Com o crescimento do mercado, houve
alteracOes nas participagdes relativas o que possivelmente explica o leve movimento de
desconcentracgdo a partir de 2003, reforcado em 2006 devido ao novo fluxo de capital
externo com os bons resultados da economia brasileira e dos bancos no Brasil.

Entretanto, a reducdo da concentracdo bancéria iniciada em 2003 teve vida curta.
A crise internacional iniciada em 2007, produto do processo de fragilizacdo de bancos e
outras instituicGes financeiras calcadas em praticas especulativas e imprudentes, ensejou
fragilizacdo de muitos bancos e aumento da concentracdo bancéaria em escala global.
Assim, o Brasil também passou a registrar aumento da concentracdo, com novos
episodios de fusdes e aquisicdes.

Diante da instabilidade financeira internacional, do aumento da averséo ao risco e
da preferéncia pela liquidez dos bancos, sobrevieram sucessivos casos de fragilizagéo de
bancos pequenos e médios, inclusive, de bancos com controle e participacao estrangeira,
inaugurando uma nova onda de fusbes e aquisicdes por parte dos grandes bancos
nacionais (FREITAS, 2009; COSTA, 2014). Este processo em curso esta imprimindo
novos contornos a concentracdo bancéria no Brasil, resta saber sua magnitude e seus
desdobramentos em termos da operacionalizacao e rentabilidade dos bancos, que perfaz

0 objeto de investigacdo do ultimo capitulo.

A expansdo da escala da atividade bancaria no Brasil a partir de 2003 ficou conhecida como
“bancariza¢do”, uma estratégia para aumentar a populagdo bancarizada através acesso popular aos bancos
e ao crédito, pela expansdo dos correspondentes bancarios, das contas simplificadas, do crescimento do
crédito consignado, entre outros elementos que podem ser encontrados em Costa (2014) e Camargo (2009).
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2.5 CONSIDERACOES FINAIS

Ao amparo das analises de Minsky e de outros autores pos-keynesianos, tornou-
se perceptivel o dinamismo e a complexidade dos bancos no Brasil, bem como, a
capacidade destes em adaptar e extrair vantagens de diferentes contextos. Também esteve
evidente o papel das autoridades monetarias em regular a atividade bancaria e propor
solucdes as crises bancarias em face do protagonismo exercido pelos bancos na dindmica
econdmica.

A férmula proposta no caso brasileiro, cuja centralidade esteve no PROER e no
PROES, promoveu um &vido movimento de concentracdo com maior participacdo de
capital estrangeiro. Porém, o perfil operacional manteve-se praticamente intacto. Os
bancos continuaram operando com ativos capazes de proporcionar alta rentabilidade e
liquidez e apresentaram maior diversificagdo operacional.

A incumbéncia de demonstrar a reconfiguracdo do setor bancario brasileiro a
partir de meados da década de 1990, bastante forjada pelo Estado, requereu um rapido
exame da estrutura bancaria vigente no periodo de alta inflacdo e do papel das receitas
inflacionédrias no bom desempenho dos bancos. Isto evidenciou a natureza da crise
bancaria e as transformacdes decorrentes da politica de estabilizacdo monetéria e dos
incentivos propostos ao saneamento e fortalecimento do setor no seio do Plano Real.

A reconfiguracdo gestada pelas mdos do Estado e do mercado perpassou pela
adequacao de capital dos bancos, pela entrada de bancos estrangeiros, pela privatizacdo
de bancos estaduais, pelo crescimento de grandes bancos privados nacionais, base para
sucessivos processos de fusdes e aquisicdes e para diversificacdo da atividade bancéria

no quadro da liberalizacao financeira.
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3 EFEITOS DA LIBERALIZACAO FINANCEIRA NO SETOR BANCARIO
NACIONAL

3.1 CONSIDERACOES INICIAIS

No capitulo anterior, a investigacdo esteve voltada a apreensdo de como o Plano
Real e as medidas propostas pelo governo para sanear e fortalecer o setor bancario no
Brasil ocasionaram ajustes operacionais, mudangas estruturais e rebatimentos na
rentabilidade deste segmento. O presente capitulo tem como tema central os efeitos da
liberalizacdo financeira sobre setor bancario nacional, ndo menos importante para o
desenvolvimento das referidas mudancas.

A adoc¢do das politicas de abertura e desregulamentacdo dos mercados pelos
principais paises desenvolvidos a partir da década de 1980, sucessivamente propagadas
pelos organismos internacionais e adotadas pelos paises subdesenvolvidos nos anos 90,
foram decisivas para as transformacdes da atividade bancéria e para o desenvolvimento
da regulacdo e supervisdo bancaria caracteristica do processo de liberalizagdo, qual seja,
0 Acordo de Basileia. Entre as transformacdes mais significativas estdo a
internacionalizacdo e a concentracdo bancéria via investimento externo direto e as
operacdes de fusdes e aquisicdes derivadas, bem como, a diversificacdo da atividade
bancaria em direcdo aos mercados de capitais.

A abertura do Sistema Financeiro Nacional e & adesdo do Brasil ao Acordo de
Basileia no marco do Plano Real alicercou maior participacdo de bancos e capitais
estrangeiros no setor bancario nacional, contribuindo para o acirramento da concentracao
bancaria. Discute-se 0 movimento de afluxo do IED e o crescimento significativo dos
bancos com controle estrangeiro no mercado bancario doméstico com as oportunidades
abertas a exploracdo e ampliacdo dos negocios bancarios, bem como, a reagdo dos bancos
nacionais e a expansdo da atividade bancéria no Brasil. Posto isto, busca-se analisar as
mudancas na estrutura, na operacionalidade e a rentabilidade do setor bancério.

Este segundo capitulo esta divido em seis se¢des, a contar desta breve introducao.
A segunda secdo mostra as transformacées na atividade e na regulacdo bancaria resultante
da liberalizacéo financeira. A terceira secdo trata propriamente dos desdobramentos da
liberalizacdo financeira no setor bancéario brasileiro. A quarta secdo traz o padréo
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operacional dos bancos no Brasil e a quinta segdo apresenta outros elementos da
rentabilidade bancéaria em face do processo de liberalizagéo.

3.2 LIBERALIZAGAO FINANCEIRA E AS TRANSFORMACOES DA
ATIVIDADE BANCARIA

As politicas de liberalizacdo, seja reducdo de restri¢des, controles e fiscalizagdes
dos fluxos financeiros ou regulacéo de carater liberalizante, adotadas ao final da década
de 1970 e ao longo dos anos 1980 pelos principais paises desenvolvidos, estiveram na
base do projeto de reorganizagédo politico-econémico para retomada do crescimento da
economia mundial apds as crises registradas ao longo da década de 1970. Esse movimento
liberalizagdo ganhou amplitude nos anos 90 com os paises subdesenvolvidos aderindo ao
ideério e a agenda neoliberal a partir das recomendac@es dos organismos multilaterais.
Conforme Freitas (2011):

Estas medidas de liberalizagéo vis-a-vis o tratamento conferido as instituicdes
financeiras estrangeiras foram adotadas tanto pelos paises industrializados
quanto pelos paises periféricos, que seguiram as exigéncias e orientagdes dos
diversos organismos multilaterais, como a Organizacdo de Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE), o Fundo Monetério Internacional
(FMI) e a Organizacdo Mundial de Comércio (OMC). (FREITAS, 2011, p. 8)

Para Arestis e Basu (2005), o aprofundando desse processo conduziu a expansao
e integracdo dos mercados financeiros, a partir da abertura dos sistemas financeiros
nacionais sob o principio da livre movimentacdo de capitais. A ideia legitimadora do
avanco da liberalizacdo consistia na melhoria da eficiéncia do setor financeiro via
aumento da competicdo*?. Assim, parecia necessario remover varios tipos de restricdes a
entrada, remover os controles financeiros e flexibilizar leis para os atos de fusdo e
incorporacdo entre outras medidas, impulsionando, portanto, o0 processo de concentracao
bancéria no mundo.

Figuram os principais tracos da liberalizag&o financeira a processual eliminagéo
da fronteira entre atividades bancarias e outras atividades financeiras, da fronteira entre
bancos de investimento e comercial; a eliminagdo dos controles sobre crédito, depositos

e taxas de juros praticadas pelos bancos; 0 aumento da abertura dos sistemas financeiros

42 Rogério Sobreira (2005) aponta que na visdo neoclassica, dominante para o avanco da liberalizagéo, a
eficiéncia do setor financeiro estava diretamente relacionada a reducao dos custos de transagéo do processo
de intermediacdo financeira.
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nacionais via facilitacdo a entrada de bancos estrangeiros e dos atos de concentragdo
(FREITAS, 2005; DYMSKY, 2005).

Como desdobramentos desse processo houve aumento da pressao competitiva em
varias atividades desempenhadas pelos bancos e, por conseguinte, a internacionalizacéo
bancéaria em direcdo as economias periféricas no intuito de ampliar e diversificar os
negécios. Outro desdobramento relevante foram as mudangas na composicdo das
carteiras de ativos e passivos das instituicdes bancarias tendo em vista o alargamento do
espaco de atuacdo dos bancos.

A expansdo dos mercados financeiros, sobretudo, do mercado de capital, em
estreita conexdo com o mercado de credito, criou uma interacdo financeira e econémica
da economia mundial jamais vista anteriormente. As operacGes de securitizacdo de
dividas*®* e os derivativos de crédito** foram fundamentais nesse processo.
Essencialmente, a onda liberalizante provocou um acirramento da concorréncia global e
0 surgimento de novos investidores institucionais que fomentaram a internacionalizagéo
bancéria enquanto estratégia de sobrevivéncia e de busca por novas oportunidades de
lucro®. O processo de liberalizacio financeira alicercou o desenvolvimento e a integragao
de instituicbes e mercados financeiros, acirrando a competicdo no setor bancario.

Portanto:

Como resultado do processo de desregulamentacdo financeira,
observou-se um acirramento na concorréncia entre instituicoes
bancarias e, por conseguinte, queda nas margens de intermediacdo
financeira, tendo como resposta uma tendéncia & conglomeragdo
financeira e um aumento na escala de operagao, via fusdes e aquisigoes.
Assim, instituicGes financeiras passaram a explorar diferentes
mercados, inclusive de mais baixa renda. No mercado de titulos,
desenvolveram-se mecanismos de securitizagdo, estimulados pelo
crescimento de investidores institucionais, em que firmas e bancos se

4 0O termo securitizagio designa o processo de conversdo de “ativos que antes permaneciam nos balangos
dos bancos em ativos que possam ser negociados com investidores” (CARVALHO, 2005, p. 131). Por esse
mecanismo, empréstimos bancérios se transformam em titulos, classificados e empacotados de diversas
maneiras para serem vendidos a investidores, tais como os investidores institucionais (fundo de penséo e
fundos de investimento).

4 «QOs derivativos sdo contratos financeiros acerca de caracteristicas de ativos subjacentes, seus primarios.
Na medida em que se destacam e comercializam a parte atributos destes ativos subjacentes, sdo utilizados
na busca de cobertura de riscos (hedge), especulagdo, arbitragem entre diferenciais de pregos de ativos com
atributos similares, bem como para justes da exposicao de portfolios”. (LIMA, 2005, p. 191)

4 Esta nova fase do capitalismo possibilitou a segunda onda de internacionalizagdo bancaria em bases
concentradoras. A primeira fase da internacionalizagéo bancéria remonta basicamente a década de 1960,
estimulada pela transnacionalizacdo das grandes corporagdes produtivas, 0 que caracterizou o processo de
internacionalizacdo do capital e uma nova arquitetura financeira internacional. Ver Michalet (1984) e
Hymer (1978).
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financiam “empacotando” rendas a receber. (PAULA; FERRARI
FILHO, 2011, p.315-316)

Nas economias desenvolvidas, a maior concorréncia entre bancos domésticos e
estrangeiros, assim como, a concorréncia entre os bancos e outras institui¢cdes financeiras
no mercado de poupancga e investimento, como os fundos de pensédo e os fundos mutuos
de investimento, impulsionou as instituicdes bancarias a buscarem novos mercados diante
da perda de mercados tradicionais. “A liberalizag&o financeira iniciada nos anos 1980 [...]
aumentou a liberdade das instituicdes financeiras de escolher onde e como operar, ai
incluidos mercados que eram tradicionalmente reservados aos grandes bancos
comerciais” (CARVALHO, 2012, p. 21-22).

Além disso, muitos grupos industriais multinacionais criaram seus proprios
bancos e buscaram satisfazer grande parte de suas necessidades de financiamento através
da emissdo de acBes nos mercados de capitais em detrimento do crédito bancario. Esses
grupos aumentaram também as operacGes nos mercados de cambio, de acdes e
obrigagdes. “O aumento na competicdo de ambos os lados dos negdcios bancarios [...]
espremeu a lucratividade dos bancos” (PAPADIMITRIOU; WRAY, 2013, p.37) nos
mercados tradicionais de empréstimos.

Portanto, os bancos sofreram reducgdo das margens liquidas de lucro nas operacées
tradicionais de intermediacdo financeira perante 0 movimento de liberalizacdo. Assim,
“atirados a competicdo aberta entre si e com outras instituicdes financeiras, os bancos
responderam com uma politica de expansdo agressiva, defensavelmente [...]. Isto
implicou, a0 menos de tempos em tempos, a busca ativa de mercados de crédito”
(CHICK, 2010, p. 260).

321 AREGULAMENTACAO BANCARIA NO QUADRO DA LIBERALIZACAO
FINANCEIRA

N&o obstante, o processo de liberalizagdo financeira tornou mais frequente as
crises bancarias. A eliminagdo de muitos controles sobre os fluxos financeiros

internacionais, assim como, as inovacgdes financeiras ampliaram a possibilidade de
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turbuléncias e contagios financeiros*®. As recorrentes crises bancarias na década de 1970
suscitaram esforcos internacionais para regulamentar e supervisionar a atividade
bancaria. Em 1975, o BIS instituiu o Comité de Supervisdo Bancaria da Basil€ia,
composto pelos paises do Grupo dos Dez (G-10)*" para funcionar como férum mundial
no intuito de discutir e propor medidas de regulamentacdo bancaria prudencial.

Nesse sentido, 0 Comité procurou estabelecer e aperfei¢oar os principios a serem
observados pelos bancos dos paises membros com atividades internacionais para prevenir
as crises bancérias e financeiras, potencialmente sistémicas. Para Freitas e Prates (2005)
e Corazza (2005), o contexto da liberalizacdo financeira e da integracdo crescente dos
sistemas financeiros nacionais exigiu uma regulamentacdo prudencial do sistema
bancéario voltada as operacdes ativas dos bancos. Essa regulamentacdo foi guiada pela
necessidade de serem adotados padrdes internacionais mais uniformes de supervisao e de
requerimento minimo de capital segundo a relacéo entre capital préprio e os ativos em

carteira dos bancos. Sendo assim,

O acordo recomendava que 0s bancos observassem diretrizes uniformes de
adequacdo de capital, que viessem ao encontro dos critérios prudenciais
considerados apropriados ao ambiente mais liberalizado e que levassem em
conta os riscos associados ao crescente envolvimento nas atividades off-
balance-sheet. Para esse propésito, foi fixada uma meta global minima de 8%
para a relagdo entre capital e a soma dos ativos e das transa¢des nao registradas
no balanco ponderado pelos respectivos riscos. (FREITAS; PRATES, 2005, p.

148)
O Acordo de Basileia, datado de 1988, firmou o coeficiente de capital minimo
para adequacdo patrimonial dos bancos como via de atingir dois grandes objetivos. O
primeiro consistia em aumentar as reservas de capital proprio dos bancos diminuidas no
contexto da liberalizacdo financeira com o acirramento da concorréncia, dada a investida
dos bancos em ampliar suas operacdes como estratégia de sobrevivéncia e expansdo. O
segundo objetivo tinha em vista criar condi¢des competitivas mais igualitarias para os
bancos com operacGes internacionais ativas. Alguns paises obrigavam a constituicdo de

reserva de capital préprio dos bancos, substancialmente em razédo do risco de crédito dos

4 A securitizagdo de dividas e os derivativos de crédito figuram as principais inovac@es financeiras. O
crédito e o sistema de pagamentos sdo 0s principais canais de propagacdo dos problemas no sistema
financeiro (FREITAS; PRATES, 2005; CARVALHO, 2005).

47 Na época, O Grupo dos Dez (G-10) era composto dos onze paises mais desenvolvidos (Bélgica, Canada,
Franca, Alemanha, Italia, Japao, Holanda, Suécia, Suica, Reino Unido e Estados Unidos) para cooperacéo
e proposi¢des de medidas em matéria econdmica, monetaria e financeira.
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ativos, enquanto outros ndo. Por isso, a exigéncia do coeficiente minimo de capital
eliminou certas das vantagens e desvantagens regulatorias.

Segundo Carvalho (2005, p.133), “0 Acordo de Basileia de 1988, na verdade, foi
um resultado mais da globalizacdo nascente do que da percepc¢éo da necessidade de uma
reorientacdo estratégica dos métodos de regulacdo financeira”, uma vez que se destinava
a resolver algumas distor¢es competitivas oriundas de diferencas regulatorias. A
padronizacdo regulatoria, a partir do estabelecimento de um capital regulatério minimo
segundo a relacdo capital proprio dos bancos e os ativos, considerando determinadas
classes de risco instituidas, acabou por criar certa condicdo niveladora para os
megabancos internacionais operarem e competirem, travestida de regulacdo prudencial.

Portanto, “embora o texto do acordo de 1988 faga mencgédo a preocupacdes com a
estabilidade do sistema bancario, visivelmente sua principal meta é a igualacdo das
condigdes de competicdo entre bancos de atuacédo internacional no que se refere a custos
de obediéncia a regulacao” (CARVALHO, 2007, p. 160). Kegrel (2006) também sustenta
essa hipdtese de que o Acordo de Basileia | tenha respaldado condicdes regulatorias mais
uniformes para criar um ambiente competitivo mais nivelado para os bancos
internacionais através da proposic¢do do padrdo minimo de capital. No mais, a faceta da
regulamentacdo prudencial somente se desenvolveu a medida que as normas do Acordo
foram propagadas a partir dos paises desenvolvidos e dos organismos internacionais para
0s paises emergentes, aplicavel a todas as institui¢cbes bancarias.

A estrutura de capital regulamentar proposta pelo Comité de Basileia para
supervisao bancaria, estabelecida no documento “Convergéncia Internacional de
Mensuracdo e Padrdes de Capital” em 1988 definiu o capital regulatorio minimo com
base em um mecanismo de classificacdo do risco de crédito a partir de ponderacao de
risco (0%, 20%, 50% e 100%) de cada ativo conforme o tipo do devedor (Estado, bancos,
corporac0es, etc.) para fundamentar o célculo do capital minimo requerido.

No entanto, muitas criticas se levantaram a respeito desse esquema regulatorio
proposto em 1988. Uma primeira critica remete exatamente ao mecanismo de
classificacdo de risco dos ativos, por utilizar critérios arbitrarios e rigidos, “uma forma
simplista e mecanicista de classificar riscos” (CORAZA, 2005, p. 87) negligenciando
varios outros tipos de riscos inerentes aos ativos bancarios. Uma segunda critica diz

respeito as lacunas deixadas. Conforme Mendonga (2012b, p.451), “Basileia ndo dava
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conta de importantes instrumentos/mecanismos que passaram a ocupar papel relevante
nos balangos dos bancos e fora destes: instrumentos securitizados e derivativos” *®

Ap0s varias revisoes, discussdes e propostas de aperfeicoamento do Acordo de
Basileia, o comité firmou um novo acordo em 2004. O regime de Basileia Il elevou o
capital regulatério ao aperfeicoar as formulas de ponderacdo de risco e ampliar o leque
dos riscos. Passou a considerar o risco operacional e o risco de mercado. Além disso,
permitiu que as instituicdes bancarias maiores pudessem desenvolver métodos e
procedimentos internos para estimacéo e gestdo dos riscos e, que as instituicdes menores
utilizassem as notas de agéncias externas de classificacdo de riscos (agéncias de rating)
como meio de monitorar os riscos e compor o limite de capital. Conforme Kegrel, este

resultado:

[..] foi a proposta de oferecer aos bancos a escolha entre adotar uma
abordagem padronizada, baseada em ponderacBes de risco atribuidas por
agéncias de classificagdo de risco, e uma abordagem “de classifica¢do interna”,
usando os modelos proprietarios dos bancos de alocagdo de capital. A Gltima
abordagem ¢ proposta nas formulas “basica” e “avangada”, dependendo do
grau de confianga nas classificagdes do proprio banco. Além de cobrir o risco

associado a retencdo de ativos, uma categoria adicionada para cobrir 0 “risco
operacional”. (KEGREL, 2006, p. 33)

A estratégia do segundo Acordo de Basileia esteve ancorada em trés pilares, a
saber: a determinacdo de coeficientes de capital, intervencdo do supervisor e disciplina
de mercado®. Assim, este redirecionamento flexibilizou o sistema de supervisido e

controle de riscos, relegando esta tarefa também ao mercado. Por outro lado, Basiléia 1l

48 Um dos limites a regulagdo e supervisdo bancaria amplamente citado é a prética de inovagdo financeira.
Inovagdes sdo muitas vezes criadas pelos bancos para escapar, a0 menos parcialmente, das restrigdes
colocadas pelas autoridades monetérias, dificultando, assim, estas fun¢des. Uma lacuna importante do
Basileia | foi a inexisténcia de regras prudenciais que abarcassem as operac¢des bancérias junto ao mercado
de capitais, 0 que estimulou essas operacdes e, por conseguinte, as operacdes fora do balango.

49 Segundo 0 BACEN, em 2004, o Comité de Supervisdo Bancaria de Basiléia do BIS “divulgou a revisio
do Acordo de Capital da Basileia, conhecida como Basileia Il, com o objetivo de buscar uma medida mais
precisa dos riscos incorridos pelos bancos internacionalmente ativos. O novo acordo € direcionado aos
grandes bancos tendo como base, além dos Principios Essenciais para uma Supervisdo Bancaria Eficaz
(Principios da Basileia), trés pilares mutuamente complementares:

a. Pilar 1: requerimentos de capital;

b. Pilar 2: revisdo pela supervisdo do processo de avaliacdo da adequacdo de capital dos bancos; e

c. Pilar 3: disciplina de mercado”.
Com relacdo ao terceiro pilar, a divulgacdo de informagGes financeiras como balangos contébeis das
instituicBes financeiras além de servir como meio de transparéncia, deveria servir para reduzir a assimetria
de informacéo, de modo que o mercado pudesse julgar 0s riscos de cada instituicdo, tornando-a passivel de
confianca ou ndo, estimulando e favorecendo a disciplina de mercado.
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“trouxe para 0 &mago da regulamentacdo as praticas de mercado, seja por meio dos
modelos internos de avaliagcdo de riscos, seja por meio de avaliagcbes das agéncias de
rating” (MENDONCA, 2012b, p.452). Essa l6gica dos agentes de mercado na estrutura
regulatéria acabou fomentando as inovacdes financeiras, a alavancagem e a exposi¢édo ao
risco dos bancos.

N&o obstante, o Acordo de Basiléia Il estava embebido de um caréter pro-ciclico
tanto pela questdo da constituicdo do capital regulatério minimo, quanto pela existéncia
de mecanismos privados problematicos para mensuracdo e controle dos riscos. Com

relacdo ao problema do coeficiente de capital Mendonca esclarece:

Isto porque, em funcéo da associagéo do capital a leitura de riscos dos agentes,
requerimentos de capital menores seriam exigidos em fases de expanséo da
economia e o ritmo de concessdo de créditos e maiores, em fases de aceleracéo,
0 que certamente problematizaria ainda mais a capacidade dos bancos
emprestarem recursos em momentos adversos. (MENDONGCA, 2012b, p.453)

No tocante aos mecanismos de mensuracdo dos riscos pelos bancos ou pelas
agéncias de rating, para Vasconcelos (2014), este mecanismo incentivou a expansao das
operacdes bancarias para fora do balanco como meio de reduzir a composicao do capital
regulatorio. Desse modo, os bancos puderam operar de forma mais alavancada e menos
liquida, ampliando o potencial de crises. Além do mais, “o marco regulatorio de Basiléia
II foi profundamente deficiente em tratar de liquidez” (2014, p. 174).

Para Freitas e Prates (2005) a avaliacdo de risco pelas agéncias € problematica na
medida em que possuem um comportamento miope e negligente, corroborando para a
emergéncia de crises de confianca. O simples rebaixamento de nota pode deflagrar panico

dependendo da conjuntura vigente e da estrutura financeira predominante. Em pormenor,

As notas atribuidas pelas agéncias comportam-se de forma pré-ciclica, isto €,
sdo sensiveis ao ciclo econémico, tornando-se excessivamente melhores
durante os booms e excessivamente piores nas recessbes. Este tipo de
comportamento seria explicado, por um lado, pelo excesso de otimismo das
agéncias durante o auge e de pessimismo durante a desaceleracdo. Por outro
lado, pelo menos em parte, as agéncias definem o rating considerando a
opinido dos investidores sobre a solvabilidade das empresas, mesmo que tal
avaliagdo ndo esteja alinhada com os fundamentos [...], no caso da adog¢do do
critério “basico” posto no Novo Acordo, os requerimentos de capital tenderdo
a ser extremamente baixos durante o auge, e 0 oposto durante a desaceleragéo,
reforcando a natureza pro-ciclica do crédito bancario” (FREITAS; PRATES,
2005, p. 159)
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Esse argumento evidencia como a estrutura de regulamentacao bancaria proposta
ndo ajudou a prevenir as crises bancérias, muito menos a instabilidade financeira no
contexto da liberalizacdo financeira e da atuacdo internacional dos bancos. Alids, a
irrupcdo da crise financeira internacional em 2007, a partir de uma crise bancaria,
aconteceu bem no inicio da plena implementacdo do marco regulatério instituido em
2004. No proximo capitulo esse argumento serd desenvolvido, bem como, a proposta e a

entrada em vigor da nova regulacao bancéria internacional, o Basileia I11.

3.2.2 A CRESCENTE ATIVIDADE INTERNACIONAL DOS BANCOS

Para Corazza (2000, p.16), “a saturagdo dos mercados bancarios domésticos ¢ a
diminuigdo das oportunidades de lucros forgaram 0s bancos americanos e europeus a
agirem em escala global”. Grandes bancos estadunidenses e europeus buscaram ampliar
suas instalacbes e operacdes em mercados externos, particularmente nas economias
emergentes atraentes pelo potencial de crescimento dos seus mercados internos. Ademais,
a reducdo das operacdes tradicionais de crédito condicionou o aumento das operagdes
bancéarias junto ao mercado de capitais, relevante no aumento da presenca de bancos
estrangeiros nos sistemas financeiros dos paises periféricos (FREITAS, 2011).

O investimento externo direto (IED) viabilizou em grande medida a
internacionalizacéo e a concentracdo bancéria que acompanhou o processo de abertura
financeira dos sistemas financeiros domésticos®. O IED no setor bancario aparece como
uma consequéncia direta do movimento de liberalizacéo e desregulamentacéo financeira
ao criar possibilidades de bancos instalarem ou adquirir bancos em outros locais
potencialmente viaveis.

Nessa linha, Freitas e Prates (2001) empenham-se em mostrar a crescente
internacionalizacdo bancaria pela via do IED e a eliminacgéo das restricdes a entrada. Na
década de 1990, a hegemonia neoliberal e a proeminéncia das finangas de mercado
internacionalizadas avancaram sobre o0s paises subdesenvolvidos. As pressdes e
recomendacdes dos paises desenvolvidos e dos organismos internacionais contribuiram

para €sse avanco.

50 <A abertura financeira de uma economia envolve dois processos independentes: a liberalizagdo da conta

de capital do balanco de pagamentos (ou seja, dos movimentos de capitais) e a permissao de transaces
monetarias e financeiras em moeda estrangeira no espago nacional” (FREITAS; PRATES, 2001, p. 84).
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As economias subdesenvolvidas engajaram-se em realizar a integracao financeira
com exterior, aderindo ao principio da livre mobilidade dos capitais, sob o discurso de
desenvolvimento e fortalecimento dos sistemas financeiros domésticos. A abertura
financeira era vista como meio para proporcionar intensificacdo da concorréncia,
modernizagGes técnicas, rebaixamento dos custos administrativos e operacionais, €, por
conseguinte, reducdo dos spreads e demais taxas bancarias.

O aprofundando da intermediacéo financeira prometia ampliar e melhorar a oferta
de crédito e demais servicos bancarios. Além disso, a internacionalizacdo dos grandes
grupos bancérios dos paises desenvolvidos aparecia como possibilidade de estabilizar e
robustecer os sistemas financeiros desses paises®!. Segundo Corazza (2000, p.16):

Um exemplo dessa presséo pode ser visto com toda clareza nas declaragdes do
Secretario do Tesouro dos Estados Unidos, Robert Rubin, quando afirma que:
“A experiéncia mostra que a abertura para fora pode melhorar a capacidade do
pais de construir um sélido e estavel sistema financeiro doméstico. E por isso
que estamos pressionando por um aumento substancial do acesso dos
estrangeiros aos maiores mercados financeiros emergentes nas atuais
negociacfes para um acordo de liberalizacdo dos servicos financeiros no
ambito da Organizag¢do Mundial do Comércio” (GM 23.09.97).

3.2.3 ADIVERSIFICACAO DA ATIVIDADE BANCARIA

A liberalizacdo financeira se traduziu em perdas nas operagOes tradicionais de
intermediacgdo financeira dos bancos, impulsionando-os a buscar novos mercados e a
modificarem suas praticas operacionais. Neste quadro, houve mudancas nos portfolios
dos bancos, que passaram a inverter mais no mercado de capitais — em derivativos e
créditos securitizados®. Na pratica, 0s bancos ganharam liberdade para ingressarem no

mercado de capitais e intensificaram as inovacdes financeiras.

51 Os trabalhos de Barros e Almeida Jinior (1997), Freitas (1999), Freitas e Prates (2001), Corazza e
Oliveira (2007) e Carvalho e Vidotto (2007), apontam algumas consequéncias negativas de uma excessiva
participagdo de capital estrangeiro nos sistemas financeiros domésticos, como maior dificuldade das
pequenas e médias empresas acessarem crédito, maior dificuldade por parte das autoridades monetérias em
regulamentar e fiscalizar as instituicGes estrangeiras, menor disposicdo dos bancos estrangeiros em atender
as necessidades do pais e as orientagdes da politica monetaria interna. De outra forma, uma maior
participagdo de instituicdes bancérias estrangeiras ndo garante necessaria e automaticamente o
barateamento do crédito e das tarifas, nem mesmo melhoria da qualidade dos servicos prestados e, muito
menos, a estabilidade do sistema bancario e financeiro.

52 Fortuna define derivativos e securitizagio nos seguintes termos: “um derivativo é um ativo ou
instrumento financeiro, cujo preco deriva de um ativo ou instrumento financeiro de referéncia que justifica
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Carvalho (2005) pontua o desenvolvimento dos mercados de derivativos como
parte da estratégia das instituicdes financeiras se protegerem dos maiores riscos no
contexto da liberalizacdo em decorréncia das flutuacdes mais intensas nos precos dos
ativos, das taxas de juros e cambio. Quanto ao processo de securitizacdo, este abarcou
varios ramos da atividade bancaria, desde o mercado de titulos tradicionais (acOes, titulos
de divida) e commercial papers até o financiamento hipotecario, sendo em grande medida
alavancado por novas concessdes de crédito, essencial para a liquidez desses papéis
securitizados. Assim, “o suprimento destes esfor¢os de crédito, permitiu a muitos bancos
encontrar um nicho nos novos mercados e defender seus lucros sem se expor aos riscos
anteriores” (CARVALHO, 2005, p. 131).

As operacdes de securitizacdo de dividas por parte dos bancos ocasionaram maior
interligacdo entre os mercados de crédito e de capitais (HERMANN, 2012), expandindo
as fronteiras da atuacdo bancéaria, notadamente nos mercados de titulos. A
desregulamentacdo financeira favoreceu a expansao do empréstimo securitizado, através
do qual, os bancos puderam atuar mais intensamente como corretores nos mercados de
titulos. As inovacdes financeiras nesse campo proliferaram a securitizacdo de hipotecas
imobiliérias e de outros titulos e recebiveis, propiciando vantagens do lado do ativo e do
passivo bancario por propiciar maior liquidez e captacdo de recursos.

Portanto, essa maior presenca dos bancos nos mercados de capitais
internacionalizados favoreceu inovac@es financeiras nos mercados de securitizacfes e
derivativos, tanto para reduzir o risco de liquidez, como para criar fontes mais baratas de
captacdo de recursos e receitas de comissdes derivadas das operacdes de corretagem. O
contexto de mercados financeiros integrados e desregulamentados favoreceu ainda a
proliferacdo de operacbes fora dos balangos, ndo sujeitas a regulacdo e supervisao
bancéaria. Freitas (2011) caracteriza a especificidade da internacionalizacdo bancaria

decorrente da liberalizag&o financeira:

Diferentemente da onda de internacionalizagcdo nos anos 1960 e 1970, que
privilegiou o segmento de atacado e as transac@es transfronteiricas em euro
moedas, na década de 1990, em virtude da concorréncia acirrada nos mercados
nacionais e mundiais e dos limites a compressdo dos custos, 0 caminho
escolhido pelos bancos em sua busca de valorizacdo na fase da globalizacéo

sua existéncia, seja com a finalidade de obtencdo de um ganho especulativo especifico em si préprio, ou, €
principalmente, como hedge (protecdo) contra eventuais perdas no ativo ou instrumento financeiro de
referéncia” (2010, p. 659). “A securitizagdo de recebiveis consiste na emissdo de titulos, principalmente
debéntures com lastro em contas a receber” (2010, p. 330).
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financeira foi a ampliacdo da massa de clientes e do volume de negdcios, por
intermédio da instalagdo e diversificagdo das atividades nos mercados locais
de paises periféricos, e mesmo em paises industrializados (Freitas, 1999).
Também contribuiu para a tendéncia de aumento da presenca estrangeira nos
sistemas financeiros dos paises periféricos a estratégia mais geral das
instituicGes bancarias de substituir as operaces de crédito bancario
tradicionais por atividades relacionadas ao mercado de capitais, cujas
comissBes sdo a principal fonte de rentabilidade. Adotada inicialmente em
meados dos anos 1980, esta estratégia tornou-se predominante, gracas a
sofisticacdo das operagdes de engenharia financeira e ao desenvolvimento de
um mercado secundario para os empréstimos sindicalizados. (FREITAS, 2011,

p. 8)

O maior volume de operacdes com titulos, derivativos, fundos monetarios,
seguros e outros servicos financeiros especializados, proporcionaram aos bancos ganhos
de tarifas e comissbes, além de oportunidades de ganhos com a intermediacdo nos
mercados financeiros internacionalizados. Os bancos também buscaram novas fontes de
rentabilidade na renda pessoal (renda dos trabalhadores e particulares) como empréstimos
hipotecérios e crédito ao consumo, passiveis de titularizacdo e negocia¢do nos mercados
financeiros. Segundo Paula & Marques (2006):

Neste contexto, os bancos comerciais tém procurado diversificar suas
atividades, como seguro e titulos, de modo a compensar as perdas no campo
do crédito bancario e a manter sua posi¢do destacada como intermediario
financeiro. Tém dado prioridade, em particular, a servicos financeiros que
geram rendas (underwriting, administragéo de fundos de pens&o, assessoria em
F&As de firmas, administracdo de portfdlio das firmas etc.) e as atividades fora
do balango, como aceite bancario, securitizagdo e derivativos. Por conta disso,
em varios paises desenvolvidos ha uma clara tendéncia de crescimento na
participacdo relativa das receitas ndo-juros no total do resultado bruto dos
bancos (PAULA; MARQUES, 2006, p. 207)

As pressdes competitivas, as inovagoes financeiras e a diversificacdo da atividade
bancaria em direcdo aos mercados de capitais foram essenciais a expansdo dos bancos
dos paises desenvolvimentos em direcdo aos mercados emergentes, num pProcesso
retroalimentador. Integram outros elementos precipuos nesta internacionalizacdo
bancaria a reducdo das barreiras regulatorias, o diferencial da taxa de juros e da taxa de
cambio, os incentivos fiscais no pais receptor, os acordos entre paises, a necessidade de
atender clientes no exterior, entre outras oportunidades de mercado e de negocios
percebidas (FREITAS, 2001).

As mudangas no marco regulatério para conferir maior poder ao mercado via
reducdo de controles externos e internos gerou uma rapida integracdo dos mercados

financeiros, e, encorajou a internacionalizagdo de grandes bancos. Simultaneamente,
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houve aumento da concentragdo bancéria. Conforme Carvalho, Studart e Alves Jr (2002,
p.7) a liberalizacdo financeira acelerou as fusdes e aquisi¢Oes entre instituicdes
financeiras, o que “tem ampliado significativamente o tamanho e o escopo de atuac¢do dos
bancos internacionais”.

N&o obstante, esta expansao da rede e das operac¢6es dos conglomerados bancarios
em escala internacional se fez possivel em razdo dos avancos tecnoldgicos no campo em
telecomunicacéo e informatica. “Para o setor bancario, a velocidade das informaces e
acessibilidade desses recursos gerou novas oportunidades de ganho e o aparecimento de
novos negocios bancarios” (PAULA; MARQUES, 2005, p 238). As tecnologias de
informac&o e comunicagdo permitiram, a titulo de exemplo, ampliar a base de clientes e
o0 atendimento do cliente no exterior a um custo menor e ampliar a oferta produtos e
servicos financeiros. Proporcionaram a interligacdo dos mercados de crédito e de capitais

em tempo real e global.

3.3 A ABERTURA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

No Brasil, o Plano Real concretizou a liberalizacdo financeira da economia
brasileira e um amplo processo de reconfiguracdo do setor bancario nacional, incluindo,
a adocéo do Brasil as regras do Acordo de Basileia a partir da Resolugédo 2.099 de 1994.
A harmonizacdo regulatoria segundo os preceitos internacionais firmados pelo Comité da
Basileia®, assim como, as novas regras facilitadoras para acesso, funcionamento,
transferéncia de controle societario e reorganizacdes institucionais contribuiram em
grande medida para o ingresso de bancos estrangeiros.

Com a abertura financeira da economia brasileira, considerada necesséria a
estabilizacdo de precos em face do modelo de ancora cambial adotado, o Brasil se inseriu
a nova ordem financeira internacional segundo o principio da livre mobilidade de capital
e ao novo paradigma de regulacdo do sistema bancario surgido do processo de
liberalizagdo financeira (HERMANN, 2005).

Sobre a égide da liberalizagdo e da subsuncéo aos principios de Basileia | no contexto

do Plano Real, o Brasil eliminou varias barreiras regulatérias a entrada de bancos e

53 vale ressaltar que a grande maioria dos bancos brasileiros adota a abordagem padronizada para a analise
e gestdo dos riscos, ao invés de modelos internos e classificacdo de risco por agéncias especializadas.
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capitais estrangeiros de modo que o mercado financeiro brasileiro se tornou aberto a
entrada dos investidores estrangeiros. Houve liberalizacdo dos movimentos de capitais
entre o pais e o resto do mundo, reducdo significativa das barreiras aos investimentos
estrangeiros no mercado financeiro doméstico e, por conseguinte, a maior insercao e
participacao de bancos e capitais estrangeiros no setor bancério nacional. Freitas e Prates
(2001, p.85) esclarecem os eixos centrais da abertura financeira da economia brasileira

nos anos 90:

A abertura financeira na década de 1990 teve dois eixos centrais: a
flexibilizacdo da entrada de investidores estrangeiros no mercado financeiro
brasileiro e a adequacdo do marco regulatério doméstico ao modelo
contemporaneo de financiamento internacional, ancorado na emissdo de
securities (titulos de renda fixa e acfes). Essas medidas resultaram na
liberalizagdo significativa dos investimentos estrangeiros de portfélio no
mercado doméstico e no mercado internacional de capitais, respectivamente.

Entre as medidas liberalizantes destacam-se a permissdo a entrada direta de
investidores institucionais estrangeiros no mercado acionario doméstico sem qualquer
restricdo de composicdo, capital minimo inicial e periodo de permanéncia; a abertura a
participagdo estrangeira nos fundos de investimento constituidos no pais; a negociagéo
livre e ilimitada de moeda estrangeira entre as instituicbes credenciadas pelo Banco
Central com instituicGes financeiras do exterior; a desburocratizacdo das operacdes de
emissdo de titulos no exterior, o acesso de investidores ndo residentes as mesmas
aplicacBes disponiveis aos investidores residentes e a eliminacdo da exigéncia de
autorizacdo do BACEN para qualquer tipo de captacdo de recursos®. Tudo isso,
contribuiu para o desenvolvimento do mercado financeiro em seus diversos segmentos —
mercado monetario, renda fixa e acionario — e, para a entrada de bancos e capitais no setor
bancario doméstico.

Até meados da década de 1960, mais precisamente até a reforma bancéaria no
limiar dos anos de 1965%, as restricdes legais & entrada e a operacionalizagio de bancos
estrangeiros no Brasil praticamente inexistiam. Desta Reforma até o ano de 1995, o
ingresso de capital estrangeiro no setor fazia-se conforme o principio da reciprocidade,

no qual os bancos estrangeiros no sistema financeiro nacional estariam sujeitos as mesmas

54 Essas e outras medidas de abertura financeira do sistema financeiro brasileiro nos 90 e no ano 2000
podem ser encontradas em Freitas e Prates (1999; 2001).

55 Lei da Reforma Bancéria, Lei n° 4595 de 31de dezembro de 1964, dispde sobre a politica e as instituices
monetarias, bancérias e crediticias, cria 0 Conselho Monetario Nacional e o Banco Central do Brasil, entre
outras providéncias.
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restricdes impostas aos bancos brasileiros nos sistemas financeiros dos paises dos
respectivos bancos. Desse modo, apenas bancos de paises onde a participacéo de bancos
brasileiros era permitida estariam autorizados a funcionar no Brasil.

Além disso, era vedado aos bancos estrangeiros adquirir mais que 30% das agdes
com direito a voto nos bancos comerciais nacionais e o ingresso de bancos com controle
estrangeiro passou a depender de decreto do chefe do poder executivo. Na década de
1970, o CMN intensificou as restricbes a participacdo de instituicbes bancarias
estrangeiras no pais, chegando a vedar, através da decisdo do CMN de 24.11.1970, a
participacdo estrangeira em bancos comerciais. Esta decisdo também limitava a
participagdo de capital estrangeiro nos bancos nacionais de investimento ao méximo de
50% com relacdo ao capital total e a 33% das acdes com direito a voto.

A constituicdo de 1988 e a reforma bancaria decorrente, da qual resultou a criacéo
de bancos mdltiplos, delegava que a entrada de bancos s6 seria permitida em caso de
interesse nacional, por reciprocidade a outro pais ou em virtude de acordos internacionais.
Em 1995, a crise bancéria e a necessidade de reajustamento no setor, levou a
flexibilizacdo da entrada de bancos estrangeiros, que passou a ser considerado de interesse
nacional para melhoria e fortalecimento do setor (FREITAS; PRATES, 2001).

A exposicdo n° 311 de 23.08.1995 do CMN considerava ser de interesse nacional
uma maior participagcdo de capital estrangeiro. Nesse mesmo ano, o0 CMN retirou a
Resolucdo n° 2.099 instituida com a filiacdo do Brasil ao Acordo de Basiléia em 1994,
Esta Resolucdo exigia o dobro do capital minimo exigido aos bancos nacionais para
instalagdo e funcionamento dos bancos estrangeiros no Brasil. A adeséo do Brasil ao
Acordo de Basileia, que convergiu a regulamentacdo prudencial interna aos padrbes
considerados desejaveis pelo BIS; as permissdes para instituicdes bancarias estrangeiras
operarem bancos multiplos no Brasil; as autorizaces para transferéncia de controle de
instituicdes bancarias nacionais a grupos estrangeiros no bojo dos programas de
reestruturacdo (PROER e PROES) serviram de estimulos a maior inser¢do de bancos

estrangeiros, principalmente pela via do 1ED %°.

% Freitas (1999; 2011) e Corazza e Oliveira (2007) mencionam outros fatores determinantes para a atragio
dos bancos estrangeiros, como a abertura do mercado de capitais, 0 desenvolvimento do setor financeiro
ndo bancério tais como os fundos de penséo e de investimento, o desenvolvimento da securitiza¢do e dos
mercados de derivativos, o financiamento na area de infraestrutura e as reestruturagdes industriais.
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3.3.1 BASILEIA E AESTRUTURA DO SETOR BANCARIO BRASILEIRO

No encalco do Plano Real, o Banco Central do Brasil estabeleceu a Resolucéo
2.099, de 17.08.1994, a partir da qual passara adotar as medidas de regulamentacéo
prudencial e adequacdo de capital segundo os principios do Acordo de Basileia. Regras
para autorizacdo e funcionamento de institui¢es financeiras, incluindo os limites de
capital, além de normas para transferéncia e reorganizacdo destas instituicdes foram
sistematizadas e aplicadas (CORAZZA, 2005).

O grande feito da adesdo as recomendacdes do Comité da Basileia foi “o
coeficiente entre ativos, ponderados pelo seu risco, e o patriménio liquido de institui¢do
financeira” (COSTA, 2014, p. 68) na tentativa de evitar riscos excessivos € promover
maior solidez as instituicdes financeiras como pré-requisito para maior estabilidade do
sistema financeiro. De modo geral, estabelecia o capital minimo dos bancos conforme os
riscos de suas atividades.

Esta forma de regulacdo bancéaria contribuiu para maior liquidez e estimulo ao
investimento em ativos mais seguros (CARVALHO et al., 2007), portanto, implicou
mudancas na operacionalidade dos bancos. A queda da alavancagem nos anos de 1994 e
1995 marca o ajuste operacional dos bancos as regras do Acordo. A diversificacdo das
atividades bancérias e a aplicacdo em ativos menos arriscados, tais como em titulos
publicos, visava reduzir a exigibilidade dos limites de capitais. Nesse sentido, Arienti

esclarece:

No que diz respeito a operacionalidade dos bancos, a principal alteracdo
ocorrida a partir da adesdo do Brasil ao Acordo da Basiléia foi a realocagdo
dos recursos das aplicag¢fes bancarias, 0s quais passaram a privilegiar os ativos
de pequena ponderagao de risco em detrimento dos de elevada ponderacéo. [...]
ap6s 1994, houve crescimento dos bancos, mas os créditos tiveram uma
importancia menor nesse crescimento. Por outro lado, o acréscimo dos seus
ativos deve-se basicamente ao aumento da carteira de titulos publicos federais.
(ARIENTI, 2007, 589)

Além das mudancas operacionais, 0 Acordo de Basileia impactou a estrutura do
setor bancario brasileiro, contribuindo para aprofundar o processo de concentragdo. O
Acordo de Basileia imp0s custos elevados de adequacdo as instituicbes bancarias

pequenas e médias, historicamente mais alavancadas. Para Sampaio Rocha:
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As normas do “Acordo de Basileia” foram incorporadas & regulamentagéo
brasileira pela Resolugéo 2.099, de 17.8.1994. Dentre seus principios, 0s mais
relevantes para a concentragdo sdo a exigéncia de capital minimo, ponderado
pelo risco das operac@es ativas do banco, de 8%, posteriormente elevado para
10% (Resolucdo 2.399, de 25.6.1997) e dai para 11% (Resolugdo 2.784, de
27.11.1997) e 0 aumento do capital inicial para a autorizacdo de funcionamento
dos bancos (Resolucgdo 2.212, de 16.4.95). Em principio, 0 aumento do capital
préprio necessario exigiria novos aportes dos controladores. Na incapacidade
de realiza-lo, eles poderiam vender o banco, admitir novos socios ou reduzir
as operagdes ativas. Na maioria dos casos, diante dessas exigéncias, o sistema
tende a apresentar maior nivel de concentragdo, que pode se dar com reducao
do niimero de institui¢ces ou com realizagdo de F&A (ROCHA, 2001, p. 16)

A elevacdo da reserva de capital minimo, conforme os preceitos internacionais
estabelecidos pelo Acordo de Basileia, trouxe dificuldades a bancos de pequeno e medio
porte, habituados a praticar maior alavancagem e com dificuldades em realizar os aportes
de capital necessarios ao cumprimento das regulamentac6es. Em face disso, e da perda
da receita inflacionaria que agravaria os problemas de liquidez, apresentou-se como
solucdo aos bancos em dificuldades, a venda da instituicdo, a admissdo de novos sécios
ou a reducdo das operacgdes ativas. Logo, os grandes bancos conseguiram tirar proveito
desse processo ao realizar atos de concentracdo (ARIENTI, 2007; PAULA; MARQUES,
2006).

3.3.2 O IED NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO

Além da liberalizacdo financeira, “os determinantes da decisdo dos estrangeiros de
ingressar no Brasil estavam ligados a exploracdo de oportunidades ja oferecidas pela
estrutura do mercado brasileiro, diante de dificuldades encontradas para a expansao dos
negocios em seus mercados de origem” (CARVALHO; VIDOTTO, 2007, p.396). O
mercado brasileiro oferecia boas oportunidades de lucro aos bancos estrangeiros mediante
a abertura financeira, a estabilizacdo monetéria e as privatizacdes de bancos publicos.
Pedro Fachada (2007), no Relatério de Economia Bancaria e Crédito do BACEN, destaca

a especificidade do processo de internacionalizacao bancéria no Brasil:

O Brasil apresentou um padrdo muito peculiar de internacionalizacéo bancéria.
Com a estabilizacdo inflacionaria de 1994, o setor bancario passou um ajuste
radical, em resposta ao risco de uma crise sistémica. Diversas instituicoes,
entre publicas e privadas, foram liquidadas, transformadas em instituigdes néo-
bancérias, saneadas pelo Banco Central e/ou tiveram seu controle transferido.
Nessa reestruturacdo, a entrada de bancos estrangeiros desempenhou papel
fundamental. (FACHADA, 2007, p. 130)
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A liberalizacdo do investimento externo direto (IED) e dos investimentos em
carteira, 0 processo de privatizacdo dos bancos publicos estaduais e o desenvolvimento
do mercado de capital foram decisivos para o ingresso de bancos e capital estrangeiro no
setor bancario (FREITAS; PRATES, 2001). O fluxo de IED no setor bancéario brasileiro
apresentou maior vulto durante a vigéncia dos programas de reestruturacdo bancéria
PROER e PROES levados a cabo pelas autoridades monetarias no intuito de sanear e
fortalecer o setor fragilizado. A Tabela adiante demonstra o fluxo de IED no setor
bancério de 1996 a 2006.

Tabela 7 - IED no Setor Bancério Brasileiro (1996-2006)

Ano Entrada Retorno Liquido
1996 379 3 376
1997 1.596 4 1.592
1998 5.916 187 5.729
1999 1.677 208 1.469
2000 6.352 330 6.022
2001 1.975 406 1569
2002 1.172 209 963
2003 386 1.867 (1.481)
2004 847 6 841
2005 889 1.569 (680)
2006 2.647 1.124 1.523

Fonte: FACHADA (2007). BACEN. REBC.

Nota: dados inexistentes para o ano de 2007.

Observa-se, portanto, um consideravel afluxo de IED no sistema bancério
nacional até o ano 2002 e durante o ano de 2006, ap6s uma notavel queda entre os anos
de 2003 e 2005. Os determinantes dessas trajetdrias serdo analisados logo mais, haja vista
a necessidade de apreensdo de outros elementos. Acerca do ingresso do IED financeiro,
Freitas (2011) salienta:

Os dados do Censo de Capital Estrangeiro, realizado pelo Banco Central do
Brasil (BCB) para os anos de 1995, 2000 e 2005, permitem avaliar, sob outro
prisma, a evolugdo da presenca estrangeira no SFN. Em 1995, o estoque de
IDE financeiro Brasil representava menos de 5% do estoque total de IDE no
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pais. Apos a liberalizagdo das condigGes de acesso das instituices estrangeiras
em 1995, no contexto de fragilizagdo crescente do sistema bancario nacional,
associado aos impactos da crise mexicana, o estoque de IDE financeiro cresceu
quase 500%, tenho atingido US$ 12,1 bilhdes, e mais que dobrado sua
participacdo no estoque de IDE total em 2000 (11,8%). (FREITAS, 2001, p.
15-6)

A flexibilizacdo das condicbes de entrada aos investidores estrangeiros no setor
bancéario nacional a partir de 1995 reforcou a tendéncia de concentracdo bancaria no
Brasil, como vista no capitulo precedente. Pela via do IED houve aquisicdes e fusdes
bancérias. “No periodo mais recente, a internacionalizag¢do tem se valido da participagdo
ou do controle acionario de um banco nacional, através dos processos de fusdes e
aquisicdes, como foi especialmente o caso brasileiro recente” (CORAZZA; OLIVEIRA,
2007, 152).

A Tabela 8 demonstra os principais atos de concentracdo por parte do capital
estrangeiro no setor bancario brasileiro, no periodo de auge (1997-2000), mediante maior
fluxo de IED:

Tabela 8 - Principais Aquisi¢coes no Varejo por Instituicdes Estrangeiras (1997-

2000)

Instituicdo Comprador Data

Banco Bamerindus HSBC 02-04-1997
Banco Geral do comércio Santander 22-08-1997
Banco Boavista Espirito Santo e Crédit 04-12-1997

Agricole

Banco Noroeste Santander 30-03-1998
Banco Bandeirantes Caixa Geral de depdsitos 22-05-1998
Banco América do Sul Sudameris 30-07-1998
Banco Real ABN-Amro 13-08-1998
Banco Excel- Econdmico Bilbao Vizcaya 09-10-1998
Bandepe ABN-Amro 17-11-1998
Banco Bozano Simonsen Santander 18-05-2000
Meridional Santander 18-05-2000
Banespa Santander 20-11-2000

Fonte: CORAZZA,; OLIVEIRA (2007).

Conforme Carvalho, “a entrada de bancos estrangeiros passaria a Se dar através da
aquisicdo de bancos com posicdo estabelecida, ou potencial, junto aos mercados

domésticos que lhes eram tradicionalmente negados” (1999, p. 73), como o mercado de
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crédito varejista, dominados pelos grandes bancos nacionais e pelas limitacbes da
legislacéo brasileira®’. Antes da liberalizagdo financeira no bojo do Plano Real, os bancos
estrangeiros enfrentavam dificuldades para adentrar e expandir suas operagfes num
quadro de alta inflacéo e incerteza, além das barreiras a entrada. A abertura do mercado
bancério brasileiro aos bancos estrangeiros apds 1995 perpassou fundamentalmente por
privatizacdes de bancos publicos estaduais e por ganhos de espacos no ramo comercial

ocupado pelos bancos publicos federais.

3.3.3 A PARTICIPACAO DOS BANCOS ESTRANGEIROS E A REACAO DOS
BANCOS PRIVADOS NACIONAIS

Desde meados da década de 1990 até os dois primeiros anos da década de 2000, a
conjuncdo de elementos internos e externos concorreu para a ampliacdo da presenca de
bancos estrangeiros no setor bancario nacional. O crescimento do numero de bancos com
controle estrangeiro®® chama bastante ateng&o. Como visto, em 1995 havia 21 bancos com
controle estrangeiros no Brasil, chegando a 61 bancos em 2001. A partir de 2002 inicia-
se uma reducdo desse tipo de controle, totalizando 49 bancos em 2007. Os determinantes
desta reducdo serdo os mesmos da retracdo do IED. Presentemente, importa que o market
share dos bancos estrangeiros passou de 8,39% em 1995 para 29,86% em 2001, decaindo
a 20,24% em 2007 com relagéo ao total de ativos.

Por outro lado, os bancos nacionais, tanto publicos como privados, 0s bancos com
participacdo estrangeira e as filiais de bancos estrangeiros sofreram reducdo quantitativa
consecutivamente. O montante de bancos em operacéo no setor bancario nacional reduziu
de 242 em 1995 para 156 bancos em 2007, uma reducdo na ordem de 35%. A entrada de
capital estrangeiro no setor bancario nacional e a reacdo dos bancos privados nacionais
ensejaram essa reducao por meio do aditamento das fusdes e aquisi¢des visando manter

ou aumentar a participacdo do mercado.

5"Noutros momentos, a entrada e o desenvolvimento das atividades de bancos estrangeiros no Brasil
concentravam-se em maior peso no segmento de investimento, nas opera¢fes com c&mbio, no
financiamento ao comércio exterior e no financiamento de empresas multinacionais.

58 Segundo 0 BACEN, bancos com controle estrangeiro designam aqueles onde mais de 50% de seu capital
votante é de propriedade de estrangeiros. Banco com participacdo estrangeira inclui bancos privados
nacionais em que a participagdo estrangeira no capital votante é maior que 10% e menor que 50%. Os
bancos estrangeiros sdo propriamente as filiais. Neste artigo, ao empregar o termo bancos estrangeiros
agregamos os bancos com controle estrangeiro e as filiais de bancos estrangeiros.
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Apesar da reducdo em quase metade dos bancos privados nacionais, de 144 em
1995 para 77 em 2007, estes conseguiram aumentar a participacdo no setor saindo do
patamar de 39,16 % em 1995 para 50,33% em 2007. Em contrapartida, os bancos publicos
apresentaram perda de participacdo no mercado juntamente com a queda quantitativa
dessas instituicdes. As instituicdes publicas detinham 21,90% em 1995 e 4,25% em 2007,
uma perda bastante consideravel.

Gréfico 3 - Participacdo no Ativo Total por Origem de Capital (1995-2007)
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Fonte: BACEN. RESFN (2003 e 2007). Elaboracéo do autor.

O aumento da participacdo dos bancos com controle estrangeiro no total do
sistema bancario nacional, pela ampliacdo do IED partir da segunda metade da década de
1990, tornou-se perceptivel em termos dos ativos, das operacdes de crédito e depdsitos.
No ano de 2001 o percentual de ativos dos bancos estrangeiros totalizou 29,9%, contra
7,5% em 1994. No mesmo periodo, as operacdes de crédito passaram de 5,6% para 31,5%
enguanto a participacdo no total dos depdsitos subiu 6,2% para 20,1%. O Gréafico abaixo
demonstra a evolucdo da participacdo relativa dos bancos com controle estrangeiro no
Brasil no periodo de 1994 a 2007.
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Graéfico 4 - Participacdo dos Bancos com Controle Estrangeiro no Total da Area
Bancaria (1994-2007)
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Fonte: BACEN - RESFN (2003 e 2007). Elaboragéo do autor.

Efetivamente, o recuo da participacao relativa dos bancos estrangeiros no sistema
bancério brasileiro por volta de 2002 esteve relacionado ao aumento da aversao ao risco
desse grupo bancério diante da desaceleracdo da economia estadunidense e de outros
paises desenvolvidos no segundo semestre de 2001 que afetou o fluxo de capital para os
mercados emergentes, principalmente, em face das instabilidades da economia argentina
e brasileira nos primeiros anos deste milénio (FREITAS, 2001).

Além disso, o fato dos bancos estrangeiros terem apresentado relativamente
menor rentabilidade que seus concorrentes nacionais, com exce¢do em 1999 e 2002
quando as crises cambiais, oriundas de ataques especulativos contra o Real, ajudaram na
rentabilidade desses bancos, aparentemente contribuiu para 0 movimento de retirada dos
investimentos no setor bancério brasileiro. A Figura seguinte demonstra o diferencial de

retorno por ativo segundo a propriedade nacional e estrangeira.

Figura 7 - Retorno sobre o Ativo por Origem de Capital (1996-2006)
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Fonte: FACHADA (2007). BACEN. EBC.

Corazza e Oliveira registram que a reducdo na participacdo dos bancos
estrangeiros no total do segmento bancario a partir de 2001 decorreu do fato de “alguns
bancos estrangeiros ndo lograrem éxito em suas estratégias de atuacdo no mercado
financeiro brasileiro, em funcdo das melhores condi¢fes dos bancos nacionais em
competir no mercado” (2007, p. 167). A reagdo dos bancos nacionais para nao perder ou
conquistar mercados frente o ingresso do capital estrangeiro torna-se importante na
compreensdo desse movimento de refluxo do capital estrangeiro, de igual modo, para a
assimilacdo da maior presenca de capitais brasileiros no exterior®®.

Por outro lado, as recorrentes instabilidades financeiras no Brasil e em outros
paises Latino-Americanos no inicio dos anos 2000 contribuiram para o arrefecimento do
IED no setor bancério brasileiro, levando os bancos estrangeiros a se desfazerem de
posicbes compradas em anos anteriores. Acerca do movimento de saida de bancos
estrangeiros do setor bancério nacional Paula e Marques (2005) esclarecem:

“[...] a turbuléncia do mercado financeiro na América Latina e a aversdo global
ao risco em 2002 provocaram uma retracdo na expansdo dos bancos

%9 De acordo com Freitas (2011), o movimento de internacionalizagdo bancéria para o Brasil impulsionou
a reacdo dos bancos nacionais para ndo perder mercado no ambito doméstico, estimulando a expanséo
destes também em direcdo ao exterior. O estoque de investimento direto de bancos brasileiros no exterior,
principalmente em atividades de intermediacao financeira, apresentou crescimento apesar de manter baixa
participagdo em outros sistemas financeiros e da reducdo da rede externa em virtude do processo de
concentragdo. A aquisicdo de bancos privados e publicos por bancos estrangeiros eliminou quase todas as
agéncias e escritérios desses bancos adquiridos no exterior.
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estrangeiros no Continente e no Brasil. No caso brasileiro, a tentativa de venda
do Sudameris do Brasil (Grupo Intesa) ao Banco Itau, posteriormente vendido
ao ABN Amro, e venda do BBV Banco para o Bradesco, no inicio de 2003,
sdo sinais claros que alguns bancos estrangeiros que ndo conseguiram criar
escala suficiente para competir no varejo decidiram vender seus ativos no
Brasil. (PAULA; MARQUES, 2005, p.250)

Isto posto, a estratégia dos bancos nacionais privados e publicos em recuperar
mercado perdido ou ganhar nova parcela do mercado impetraram esse recuo da
participagdo dos bancos estrangeiros no Brasil. O declinio do IED e a venda de
instituicGes bancarias e participacdes estrangeiras aos grandes bancos privados nacionais,
principalmente entre 2003 e 2005, com destaque ao Bradesco e Itad, caracterizaram o
movimento de “renacionalizagdo bancaria”, ou “reversdo parcial da abertura bancéria”,

como presumem Carvalho e Vidotto (2007):

O outro destaque foi o movimento de renacionalizagdo do sistema bancério. J&
em 2001 o Unibanco assumiu o controle do Bandeirantes, controlado pela
CGD, e o Itat adquiriu o controle do Sudameris, em funcéo da reestruturacao
da italiana BCI, além de outros episodios mais recentes, como a aquisi¢do da
subsidiria do BBV pelo Bradesco, que definem uma fase de reverséo parcial
da abertura bancéaria. (CARVALHO; VIDOTTO, 2007, p. 412)

No segundo semestre de 2001 e durante o ano de 2002, verifica-se um &vido
movimento de concentracdo com relacdo aos ativos totais, explicado por importantes
aquisicdes e reducao do numero de instituicdes em operagdo no setor bancario brasileiro,
como demonstra os dados trazidos no primeiro capitulo. Diante da conjugacdo de
instabilidades no plano externo, com a crise Argentina em 2001, e no plano doméstico
com elevacdo da incerteza politica que cercou o periodo pré-eleitoral em 2002, houve
fuga de capital e elevacdo do Risco Pais, entre outros desequilibrios, que modificaram a
postura dos bancos estrangeiros no Brasil.

Assim, houve reducdo da participacdo dos bancos estrangeiros nos ativos totais
do setor. Alguns, desconfiados do governo de origem trabalhista decidiram encerrar suas
operacdes no Brasil, 0 que gerou oportunidade para que grandes bancos privados
nacionais e alguns estrangeiros elevassem suas posi¢fes. Somente no ano de 2003
ocorreram Vvarios atos de concentracdo. O Bradesco comprou o Banco Bilbao Vizcaya, o
Banco Zogbi e a area de Gestdo de recursos do JP Morgan-Chase. O ABN Amro Real
comprou o Sudameris; O HSBC incorporou ativos da Losango, do Lloyds TSB, do Credit

Suisse e do Deutsche (COSTA, 2014, p. 386-7).
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Em 2006, o IED voltou a crescer no setor bancério. O bom resultado da economia
brasileira num momento favoravel da economia mundial criou condi¢Bes para expansdo
da atividade bancéria no Brasil. Os bancos nacionais expandiram suas redes e ampliaram
as operacdes de crédito, alavancaram a oferta de produtos e servigos de modo a alcancar
bons indices de rentabilidade®. Isso despertou novamente o interesse interesses dos
bancos estrangeiros em estender os negdcios no mercado bancario brasileiro em franco
processo de expansao, principalmente por parte dos bancos que conseguiram expandir
suas opera¢des no mercado varejista como Santander, 0 ABN-Amro e 0 HSBC (COSTA,
2014).

A postura financeira dos bancos de acordo com conjuntura econdmica serve de base
para a percep¢do do movimento de afluxo e refluxo capitais estrangeiros no setor bancario
brasileiro. As decisdes de investimentos dos bancos dependem do estado de confianca,
do grau de incerteza e das expectativas formadas ao longo do comportamento ciclico da
economia segundo as proposi¢cdes de Hymam Minsky, brevemente recapituladas na
primeira parte deste trabalho. Em momentos de crescimento das atividades econémicas,
de maior otimismo e liquidez, a disposi¢cdo dos bancos em assumir posturas mais
especulativas parece justificar a maior presenca de investimentos em mercados bancarios
estrangeiros periféricos.

Todavia, em momentos de deterioracGes das condi¢cdes econémicas, onde imperam
as expectativas pessimistas, a aversdo ao risco e a preferéncia pela liquidez dos bancos,
grandes partes dos fluxos de investimentos no exterior sdo revertidos aos paises de
origem, demonstrando “a natureza volatil dos fluxos de capitais para os paises
periféricos” (FREITAS, 2011, p. 82). Nesses mercados, at¢ mesmo o IED assume um
caracter especulativo para aproveitar as oportunidades de lucro e seguir a estratégia da

internacionalizacao bancaria.

60 como pontuado no capitulo anterior, a expansdo da escala da atividade bancaria no Brasil a partir de
2004 ficou conhecida como “bancariza¢do”, ou seja, uma estratégia para aumentar a populagdo bancarizada
através acesso popular aos bancos e ao crédito, pela expansdo dos correspondentes bancérios, das contas
simplificadas, do crescimento do crédito consignado, entre outros elementos que podem ser encontrados
em Costa (2014) e Camargo (2009).
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3.4 O PADRAO OPERACIONAL DOS BANCOS NO BRASIL EM FACE DA
LIBERALIZACAO FINANCEIRA

A maior participacdo de instituicdes bancarias estrangeiras no setor bancario
nacional a partir da abertura financeira em 1995 contribuiu, sem sombra de davidas, para
a maior concentragdo e certa solidez do sistema bancério nacional. Estas instituigdes
aumentaram seu market share de 8,39% em 1995 para 20,24% em 2007. Para Corazza e
Oliveira (2007, p. 182) “pode-se afirmar, com algum grau de seguranca, que, na realidade,
ele [o sistema bancario] se tomou mais solido e estavel, ndo se vendo mais ameagado por
crises de um de seus bancos membros”, uma vez que o capital estrangeiro, quando da
abertura em meados da década de 1990, dirigiu-se fundamentalmente a bancos em
dificuldades e em processos de liquidagdes, contribuindo para o saneamento e
fortalecimento do setor.

Ainda assim, sdo limitados os indicios de que a maior presenca de bancos
estrangeiros com a abertura financeira tenha dinamizado e tornado mais eficiente o padréo
operacional dos bancos no Brasil. A entrada de bancos e capitais estrangeiros deixou
praticamente intacta a estrutura operacional no pais, uma vez que estes aproveitaram as
oportunidades de lucros existentes na economia brasileira sem propor grandes inovagdes.
Conforme Carvalho e Vidotto (2007, p. 423), “o capital privado estrangeiro procurou de
fato explorar o mercado bancario brasileiro sob as condi¢Ges preexistentes, sem altera-
las™.

Os bancos nacionais e estrangeiros continuaram priorizando uma carteira de ativos
liquidos, composta em grande medida por operacfes de crédito de curto prazo com

elevados spreads e de titulos e valores mobiliarios®!, como demonstra o Grafico adiante:

61 os titulos publicos constituem um dos principais ativos dos bancos. Com a liberalizagdo dos fluxos de
capitais cresceu a participacdo dos bancos, inclusive dos bancos estrangeiros, no montante dos titulos da
divida publica brasileira interna. O governo ampliou sobremaneira o volume de titulos colocados no
mercado financeiro na segunda metade da década de1990, de modo que a taxa média de crescimento da
Divida Publica Mobiliaria Federal Interna em termos reais foi de 24,8% ao ano. A taxa real de juros elevada,
as sucessivas emissdes para arcar com a rolagem da divida e a necessidade de manter um fluxo de capitais
para o Brasil para sustentar a “ancora cambial” do Plano Real foram os fatores que mais contribuiram para
esse crescimento. “Inicia-se entdo uma nova fase de endividamento externo do pais baseada na captagdo de
recursos externos por meio da emissdo de titulos no mercado internacional” (PEDRAS, 2009, p.75).
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Gréfico 5 - Evolucdo dos Ativos Bancérios (1995-2007)
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Aplicacd@es Interfinanceiras —— Tit. Val. Mob. e Derivativos
— Rel. Interfinanceiras —— Crédito e Arr. Mercantil

Fonte: BACEN. Elaboracéo do autor.

As operacOes de crédito e arrendamento mercantil e as operacdes com titulos,
valores mobiliarios e derivativos apresentaram trajetdrias acentuadas de expansao,
bastantes proximas. No entanto, em 2007, observa-se um distanciamento das mesmas em
funcdo do maior ritmo da expansdo crediticia. Neste ano as operacGes de crédito do
Sistema Financeiro Nacional alcancaram R$936 bilhdes, dos quais R$661,6 bilhdes
foram realizados com recursos livres e R$274,4 bilh6es com recursos direcionados. A
participacdo do crédito no PIB atingiu 34,7%, sendo 24,5% corresponde ao crédito livre
e 10,2% ao crédito direcionado. Em 1995, o volume total das operacGes de crédito somava
R$238,9 bilhdes, equivalente a 32,1% do PIB.

Ademais, as aplicacdes interfinanceiras de liquidez e as relagdes interfinanceiras
também tiveram evolucBes positivas no periodo®. N&o houve desenvolvimento
significativo das operagdes com derivativos de credito e securitizacdo de divida em

virtude das condi¢des favoraveis no mercado de crédito e titulos. O elevado spread

62 Segundo o COSIF, as aplicag@es interfinanceiras compreendem basicamente as aplicagdes no mercado
aberto (titulos de renda varidvel ou fixa, instrumentos financeiros derivativos, derivativos de crédito) e as
aplicagbes em depdsitos interfinanceiros. As relagdes interfinanceiras correspondem aos servigos de
compensacdo em geral, os créditos e obrigacfes vinculadas, os repasses interfinanceiros, os recursos em
trdnsito de terceiros, as ordens de pagamento e as transferéncias internas de recursos entre outros.
Informagdes disponiveis no sitio do BACEN.
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bancério e a alta taxa de juros no Brasil garantem aos bancos bons resultados em
operac0es tradicionais do segmento bancario.

Com relagdo aos passivos, 0s depositos a prazo, de poupanca e a vista cresceram
no periodo assinalado, notadamente os depositos a prazo. As captacbes no mercado
aberto, mediante o processo de liberalizacdo, apresentaram comportamento ascendente, a
ponto de figurar a principal forma de captacdo de recursos em 2007. O Grafico adiante

traz os principais passivos bancarios:

Gréfico 6 - Evolucdo dos Passivos Bancarios (1995-2007)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

—o—Dep. a Vista —o— Dep. Poupanca
—a— Dep. Interfinanceiros —=— Dep. a Prazo
—— Captacdo no Mercado Aberto

Fonte: BACEN. Elaboracéo do autor.

Portanto, o setor bancério brasileiro que se consolidou ao longo da liberalizacao
financeira teve um perfil operacional bastante liquido e rentavel. Do lado do ativo
manteve-se a predominancia das operagdes de curto prazo e as aplica¢fes em titulos e
valores mobiliarios. Do lado do passivo, chama aten¢do o crescimento das captaces no
mercado aberto. Contudo, o aumento correspondente da participacdo de bancos
estrangeiros no Brasil ndo concretizou os efeitos benéficos tdo preconizados como a
reducdo dos custos do crédito e das tarifas bancérias, do aprimoramento da gestdo dos
riscos e alongamento dos prazos das operagdes de crédito e financiamento. Consoante

Freitas e Prates:

[...] a ampliacdo da presenca estrangeira no sistema financeiro brasileiro ndo
alterou a dindmica do mercado de crédito doméstico, no sentido de ampliacdo
dos prazos, reducdo dos custos e da seletividade, a despeito dos supostos
beneficios em termos de eficiéncia e solidez patrimonial associados a essa
ampliacdo. Assim, ndo existe nenhuma garantia prévia de que a entrada de
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novos competidores refletird na diminuicdo das tarifas e dos custos dos
empréstimos [...] a abertura financeira ndo teve os efeitos benéficos propalados
pelos seus defensores. (FREITAS; PRATES, 2001, 105)

A reducdo dos spreads e a extensdo do prazo das operacdes de crédito dependem
mais de condicionantes macroeconémicos como a reduc¢do da taxa de juros bésica, da taxa
de inadimpléncia, do custo administrativo e de maior estabilidade econdmica que da
possibilidade de um aumento da concorréncia via entrada de bancos estrangeiros
(CORAZZA; OLIVEIRA, 2007). No mesmo sentido, Carvalho e Vidotto (2007, p.422)
atestam que “a abertura e o ingresso de grandes bancos estrangeiros no mercado brasileiro
ndo aumentaram a oferta de crédito nem reduziram os spreads bancarios e os custos para
os tomadores”.

A tendéncia de reducdo quase continua da taxa de juros e dos spreads a partir de
1999 ocorreu em virtude de iniciativas da autoridade monetaria que “langou amplo
programa de medidas de estimulo a reducéo dos spreads apés a desvalorizagdo de 1999”
(CARVALHO; VIDOTTO, 2007, p. 399)%. A estabilidade monetaria também justificou

a redugéo na taxa de juros.

63 A crise cambial em 1999 decorreu da elevada vulnerabilidade externa. A forte entrada de recursos apos
a abertura financeira gerou elevacdo dos passivos externos. O déficit em conta corrente correspondia a 4%
do PIB no ano 1998 (PAULA; SOUZA, 2012). Tendo em vista a reducéo dos passivos externos e a reducdo
dos elevados spreads no intuito de aumentar a oferta de crédito no pais, o BACEN iniciou o Projeto Juros
e Spread Bancario no Brasil (PJSB) em 1999 para reduzir as taxas de juros, alongar os prazos e diversificar
as operagdes de crédito (BACEN, REBC, 2007).
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Figura 8 - Evolucao do Spread Bancério (1994-2007) — Em %
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Fonte: SILVA (2009). Dados do BACEN.
Com a queda da taxa de juros, dos spreads e a diversificacdo das modalidades de

crédito, enquanto parte de uma politica econdmica deliberada nesse sentido, as operagdes
de crédito aumentaram progressivamente. A partir de 2004, com a estratégia de expansao
dos grandes bancos privados nacionais no mercado varejista em vias de ampliar suas
fatias de mercado e suas margens de lucro, a velocidade do aumento do crédito cresceu
de forma constante e consideravel. Logicamente, o0 aumento da demanda por crédito em
virtude da conjuntura econdmica externa e interna mais favoravel, perpassando por
aumento do emprego e renda, melhora das expectativas e acesso a linhas de financiamento
externas favoraveis, “induziu os bancos a redefinirem suas estratégias operacionais,
priorizando a expansdo de crédito” (FREITAS, 2009, p. 129), sobretudo, do crédito livre
e por parte do segmento bancério privado nacional®.

As figuras abaixo evidenciam o desenvolvimento das operacdes de crédito no

periodo de 1994 a 2007, atestando esta nova dinamica expansionista a datar de 2004.

64 Segundo o BACEN, as operacdes de crédito livre sdo “as operagdes formalizadas com taxas de juros
livremente pactuadas entre os mutuarios e as institui¢des financeiras, excluidas as operacdes de repasses do
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), ou qualquer outras lastreadas em
recursos compulsdrios ou governamentais™. J4 as operacdes de crédito direcionado sdo aquelas “realizadas
com taxas ou recursos preestabelecidos em normas governamentais, destinadas, basicamente, aos setores
rural, habitacional e de infraestrutura” (BACEN, Relatorio de Economia Bancaria e Crédito, 2007).
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Figura 9 - Operagdes de Crédito - variacdo em 12 meses (1994-2007)
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FONTE: BACEN. RI. (2007)

As operacges de crédito correspondiam a 29% do PIB em 1994. Em 2007 respondia
por 34,7% do PIB. Os determinantes da expansdo do crédito no periodo anterior e
imediatamente ap6s a implantacdo do Plano Real foram discutidos no capitulo
precedente. De forma sumaria, no periodo de alta inflacdo, a diversificacdo dos passivos,
0 aumento do namero de instituicdes bancérias, a expansdo da rede bancaria, os spreads
elevados e 0s empréstimos junto ao setor publico alavancaram as operacdes de crédito.
Com a introducdo do Plano Real, a estabilizacdo monetéria, a reducdo das incertezas e a
recomposicdo da renda propiciaram a expansao do crédito, porém, logo contido por uma
politica monetaria e crediticia restritiva, de modo que as taxas de crescimento do crédito
fossem modestas entre 1996 e 2003%°.

O crescimento do setor bancario nacional privado, tanto pelos atos concentracdo ou
devido a extensdo da rede de atendimento pelo bom momento da economia a partir de
2003, puxaram as opera¢Oes de crédito para cima a partir de 2004, iniciando e liderando
um novo ciclo de crédito expansionista, de forma mais consistente. Os bancos publicos,
que ja vinham aumentando as operacgdes de crédito desde a reestruturacdo do PROEF em
2001, ampliaram ainda mais as concessfes ao encontro da politica monetéaria
expansionista e da estratégia de recuperacao de participacdo no mercado.

A saida de algumas instituicGes estrangeiras do Brasil por volta do ano de 2002
provavelmente explica a diminuicdo desse grupo bancario nas operacdes de crédito até
2004, logo retomada com bom momento da economia brasileira e mundial. Por tltimo,

este boom de crédito que se inicia no ano de 2004 se caracteriza pela primazia dos recursos

% Entre as medidas restritivas do crédito estdo se destacam a elevacdo das aliquotas de recolhimento
compulsoério e a reducdo do nimero do prazo dos empréstimos (BACEN, RI, 2007).
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livres. Estas condi¢BGes prosseguem até o estouro da crise financeira internacional, cujo
apice em 2008 resulta numa restricdo do crédito. Para rebater este efeito e prosseguir a
escala do crédito no mercado brasileiro, o crédito direcionado, principalmente por parte
dos bancos publicos, teve papel excepcional, circunstancia a ser pontuada com mais

profundidade no capitulo seguinte.

3.5 OUTROS ELEMENTOS ACERCA DA RENTABILIDADE BANCARIA

Entre 1995 e 2007, as receitas com operacdes de crédito e arrendamento mercantil,
titulos e valores mobiliarios e tarifas pela prestacdo de servico foram ampliadas,
sobretudo, a partir da expansdo bancaria substantiva em 2004. O crescimento das
operacOes de crédito incrementou as receitas nesta rubrica, bem como, as receitas com
prestacdo de servicos. No entanto, mediante o crescimento das operac@es de crédito e da
reducdo da taxa de juros a partir de 1999, o montante e a velocidade das receitas com

titulos e valores mobiliarios foram reduzidos, como mostra o Gréfico a seguir:

Gréfico 7 - Principais Receitas Bancarias (1995-2007)
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Fonte: BACEN. Elaboracédo do autor.
A expansdo da rede de atendimento e das operacdes de crédito no territorio

nacional, a maior diversificacdo das atividades bancarias no quadro da liberalizagdo

financeira e o crescimento das tarifas bancérias contribuiram para incrementar as receitas
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e a rentabilidade bancéria entre 1995 e 2007, apesar da reducdo das taxas de juros e spread
desde 1999.

Por certo, a bancarizacdo e o bom desempenho da economia brasileira num
cenario externo benigno contribuiram para a melhoria da rentabilidade dos bancos no
Brasil. Diante dos bons resultados colhidos pelos bancos no Brasil, os bancos estrangeiros
demonstraram novamente interesse em ingressar ou expandir suas operages no mercado
brasileiro, como fez o0 Banco espanhol Santander, o holandés ABN Amro e o inglés HSBC
(COSTA, 2014).

A Tabela abaixo traz o retorno médio sobre o patriménio liquido e o retorno médio
sobre o ativo dos 50 maiores bancos no periodo de 1995 a 2007 segundo a origem de
capital:

Tabela 9 - ROE e ROA por Origem de Capital (1995-2007)

ROE 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

PF® -168 54 101 61 78 58 -489 -1436 134 49 74 88 76

PN® 82 48 09 78 82 84 46 9,3 10 36 86 88 10

(F;)C : 49 28 45 6 27 01 84 145 24 -09 49 109 176

ROA 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

PF -04 05 08 06 07 05 -47 -69 2 06 15 11 08

PN 11 06 -11 09 12 1,2 06 1,2 1,1 04 11 11 14

PCE o7 04 -04 05 04 03 07 1,8 01 -02 05 12 23

Fonte: BACEN. Elaboracéo do autor.
Nota: @ Publico Federal; @ Privado Nacional; © Privado com Controle Estrangeiro.

Fica explicito por meio destes indicadores que 0s bancos oficiais tiveram em
média menor rentabilidade no periodo. Em 2001 e 2002 os bancos publicos

experimentaram uma quedas expressivas de rentabilidade devido ao ajuste do capital
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regulatorio ap6s o PROEF, na obrigatoriedade de se adequarem aos principios de
Basileia. Além disso, a CEF registrou um amargo prejuizo pelo fato de ter sido atuada
pelo Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS), acusada de nao recolher as
contribuicdes previdenciarias sobre determinados pagamentos efetuados aos seus
empregados, e pela Receita Federal, por falta de recolhimento do PIS/PASEP.

Os bancos privados nacionais apresentaram maior rentabilidade em média. A
estratégia de angariar maior participacdo no mercado via expansao da atividade bancéaria
e atos de concentracdo foram importantes neste quesito. Os bancos com controle
estrangeiro também auferiram bons indices de rentabilidade, apresentado os melhores
resultados nos dois Ultimos anos da série. Certamente, 0s novos investimentos realizados
em 2006 concorreram para este desempenho.

A partir do ano de 2004 o setor bancério brasileiro apresenta maior nivel de lucro
liquido. O crescimento do lucro liquido esteve bastante atrelado a maior conglomeracao
por intermédio dos sucessivos atos de concentragdo, a ampliacdo da escala de operacéo,
a exploracdo de novos mercados, inclusive, de renda mais baixa. Tais expedientes fizeram
parte da tendéncia mundial do segmento bancéario diante da liberalizacdo financeira e
serviram de base para o recente ciclo expansionista de crédito no Brasil a partir de 2004,
grande ingrediente da rentabilidade bancéaria doméstica, sobretudo, dos bancos privados
nacionais. “O recente boom de crédito [...] foi liderado pelos bancos privados e com
predominancia de operacOes de crédito livre voltadas para o setor privado” (PAULA,;
OREIRO; BASILIO, 2013, p. 492), engrandecendo a rentabilidade bancaria.
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Gréfico 8 - Lucro Liquido dos 50 Maiores Bancos (1995-2007)

Em R$ milhdes

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Fonte: BACEN. Elaboracéao do autor.

O lucro liquido em 2007 é de longe o maior resultado da série, apesar da
manifestacdo da crise financeira internacional. Esta crise foi gestada em meio a
desregulamentacdo dos mercados financeiros e as inovacdes financeiras, que ampliou as
posturas altamente especulativas e as préaticas arriscadas dos bancos e demais instituicdes
financeiras. No quadro da crise, em virtude das fortes incertezas presentes na economia e
da piora do estado geral das expectativas, a maior preferéncia pela liquidez dos bancos
levou a restricdo de crédito no segmento bancario privado. A particularidade e os efeitos-
contégio desta crise sobre o setor bancario brasileiro, bem como, as a¢es propostas pelas
autoridades monetarias para o enfrentamento da crise, sobretudo, o papel dos bancos
publicos na realizacdo de uma politica crediticia anticiclica, constituem objetos de
investigacdo do capitulo final. Neste sentido, procura-se evidenciar os desdobramentos

em matéria de concentracao, operacionalizacédo e rentabilidade dos bancos no Brasil.

3.6 CONSIDERACOES FINAIS

Perante 0 movimento de liberalizacdo financeira, a abertura dos sistemas
financeiros nacionais a entrada de bancos estrangeiros e o surgimento de novas
instituicOes financeiras fizeram deslanchar a internacionalizacdo e a diversificagédo da

atividade bancéria. A internacionalizac¢do bancaria, em busca de novas oportunidades de
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lucro, esteve alicergada no IED nas economias emergentes que apresentavam bom
potencial de exploragdo e de crescimento das atividades bancarias. Ja a diversificacdo da
atividade bancaria ocorreu na direcdo dos mercados de capitais visando colher novas
fontes de receitas tais como tarifas e comissdes, servindo de reforco ao processo de
internacionalizag&o dos grandes bancos e a concentracdo bancaria internacional.

Sob a égide do Plano Real, a abertura do Sistema Financeiro Nacional e a
harmonizacdo regulatoria aos preceitos internacionais instituidos pelo Acordo de
Basileia, avolumaram a participacdo dos bancos com controle estrangeiro no Brasil. O
IED constituiu a principal via de acesso no quadro da liberalizagéo financeira, mediante
operacOes de fusbes e aquisi¢des bancérias. Esse dispositivo serviu, por um lado, para
reforcar o processo de concentracdo bancaria, por outro, trouxe maior estabilidade ao
setor.

O crescimento da participacdo de bancos estrangeiros no Brasil, tanto em termos
de ativos quanto em termos de operac@es de crédito e depdsitos, foi bastante expressivo
de meados da década de 1990 até os primeiros anos da década de 2000, quando
instabilidades econdmicas externas e internas, menor rentabilidade em comparacdo com
0S concorrentes nacionais e as rea¢fes por parte dos bancos nacionais para conquistar e
reconquistar mercados pesou na reducdo da participacdo dos bancos estrangeiros no
Brasil, conformando um &vido processo de concentragdo. Sem demora, diante da
expansdo da atividade bancéaria no Brasil e dos bons resultados dos bancos com o
momento favoravel da economia mundial e nacional a partir de 2004, os bancos e capitais
estrangeiros demonstraram novamente interesse no mercado bancério brasileiro.

Com relacdo ao perfil operacional dos bancos no Brasil, a liberalizacdo financeira
ndo produziu grandes alteracdes do ativo bancario, a ndo ser o expressivo crescimento
das operacdes de crédito. Os bancos continuaram priorizando uma carteira de ativos
liquidos com participacdo protuberante dos créditos de curto prazo e dos titulos e valores
mobiliarios, sem ensejar melhorias nas condi¢des de financiamento da economia
brasileira. Do lado do passivo, houve aumento significativo das captacdes no mercado
aberto.

No que tange a estrutura do setor, a liberalizagédo contribuiu de forma significativa
para o aprofundamento da concentracdo bancaria no Brasil ao facilitar a entrada e saida
de recursos estrangeiros do setor. A despeito das volatilidades na série da rentabilidade,

considerando a origem de capital, os bancos privados nacionais apresentaram melhores
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resultados se comparados aos bancos publicos e aos bancos com controle estrangeiro.
Destacam-se a expansdo do crédito de curto prazo e o crescimento das tarifas bancérias
que incrementaram o lucro liquido e a rentabilidade deste segmento bancario. A expansdo
das operacOes de crédito a partir de 2004 foi liderada pelos bancos privados nacionais e

com primazia dos recursos livres.
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4  AS MUDANCAS NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO DEPOIS DA CRISE
INTERNACIONAL

4.1 CONSIDERACOES INICIAIS

Este capitulo tem como tema central as recentes mudangas no setor bancario
brasileiro a partir dos efeitos que a crise internacional deflagrada em 2007 imprimiu neste
segmento. Para tanto, a primeira se¢do traz um panorama geral da crise mediante a
hipdtese da instabilidade financeira proposta por Hyman Minsky e das inovacOes
financeiras surgidas em tempos de liberalizacdo. Coloca-se em destaque o papel dos
bancos em determinar a estrutura financeira predominante na economia e de subverter a
estabilidade financeira.

O préximo passo, ainda no @mbito da primeira parte, consiste em evidenciar a
particularidade dos bancos na conformacéo da recente crise internacional. Ndo obstante,
observam-se 0s rebatimentos da crise no ambito dos préprios bancos. Além disso, sera
objeto de avaliagdo o novo arcabouco regulatorio bancario, concebido em meio a crise,
para mostrar as mudancas e as insuficiéncias do terceiro Acordo de Basileia.

A segunda parte mostrard os efeitos da crise no setor bancario brasileiro, cujo
cerne reside no problema de “empog¢amento de liquidez” e na “crise de liquidez”
resultante que exigiu uma resposta do governo e do Banco Central do Brasil para mitiga-
la. Nesse sentido, atenta-se a flexibilizacdo monetéaria e crediticia e ao papel anticiclico
dos bancos publicos que os fizeram avancar na participacdo no mercado, sustentar um
ciclo expansionista de crédito além de modificar o perfil do crédito e da operacionalizacéo
dos bancos no Brasil.

Por fim, a terceira parte do presente capitulo examina as mudan¢as na
concentracdo bancaria, nos ativos e passivos e na rentabilidade dos bancos como
resultados dos diversos processos enunciados. A analise se estende de 2007 a 2014
substancialmente. No entanto, observam-se dados mais recentes para refletir sobre

algumas tendéncias do setor bancario nacional.

4.2 REVISITANDO A HIPOTESE DA INSTABILIDADE FINANCEIRA
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A anélise das relac@es financeiras e suas implicagfes econdmicas estiveram no centro
das observagoes de Minsky acerca do movimento instavel da economia capitalista. O foco
na hipdtese da instabilidade financeira, enquanto fruto de um processo imanente de
fragilizacdo em tempos de estabilidade e prosperidade econdmica, perpassa pelo estado
de euforia e de expectativas otimistas que acompanha o crescimento das rendas e dos
lucros nos momentos de boom do ciclo econdmico. Em linhas gerais, diz respeito ao
processo pelo qual as instituicdes vao se desprendendo de uma posicao financeira mais
segura para praticar posturas especulativas em busca de lucros aumentados.

A conjuntura de persistente bonanga, euforia e otimismo induz o surgimento de
inovacdes financeiras. Porém, o fato dessas inovagdes se pautarem na assuncao de maior
endividamento e maiores riscos ocasionam posturas financeiras mais especulativas. O
cerne da questdo reside na diminuicdo da prudéncia apds um prolongado periodo de
prosperidade por meio de relacbes financeiras menos prudentes capazes de conduzir a
instabilidade financeira. Logo, “o funcionamento bem-sucedido da economia dentro de
uma estrutura financeira incialmente sélida conduz, mais cedo ou mais tarde, para uma
situacdo de fragilidade financeira sistémica” (MINSKY, 2013, p. 240).

Nessa perspectiva, a relativa estabilidade fomenta praticas e processos que
fragilizam as relagdes financeiras, deixando os sistemas financeiros sujeitos a abalos e
sobressaltos. A transicdo das relacdes do tipo hedge (segura) para relagdes do tipo
especulativo e Ponzi (muito especulativa) demonstra o processo de fragilizacao financeira
e seu papel para o comportamento ciclico do sistema econémico. Vale ressaltar que a
estrutura dos compromissos financeiros possui uma natureza mutavel, “oscila entre
estruturas financeiras solidas e frageis, e crises financeiras s6 afloram em cenarios de
fragilidade” (MINSKY, 2013, p. 235).

Para Minsky, quanto maior o peso dos regimes de financiamento especulativo e
Ponzi, maiores as chances de a economia transitar para a instabilidade financeira. “Forgas
enddgenas e desequilibradoras transformam uma situacdo predominantemente hedge
numa cada vez mais instavel, a medida que aumenta o peso dos arranjos especulativos e
Ponzi” (MINSKY, 2013, p. 240). A disposicdo dos investidores em assumir dividas frente
as expectativas otimistas da renda futura deteriora os regimes de financiamento. Dessa
forma, unidades hedge podem se transformar em unidades especulativas ou Ponzi,
substituindo uma estrutura financeira menos propensa a crise por uma estrutura mais

vulneravel a turbuléncia.
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A luz dessa observacdo, numa postura hedge os fluxos de caixa futuros sdo
suficientes para arcar com as obrigacGes financeiras contraidas a cada periodo de tempo,
de forma que o capital proprio predomina na estrutura do passivo. Em contrapartida, a
estrutura financeira especulativa e Ponzi se caracterizam pela insuficiéncia do fluxo de
caixa para honrar os compromissos financeiros assumidos. Na estrutura especulativa ha
necessidade de refinanciar o principal da divida constantemente, uma vez que os fundos
préprios apenas cobrem os juros. Situacdo mais complexa ocorre no estagio Ponzi onde
nem mesmo 0s juros podem ser pagos com a renda prospectiva, necessitando de uma
rolagem ampliada da divida. A contratagdo de novas dividas para acertar as dividas
pendentes logicamente resulta numa deterioracdo financeira cumulativa. Para Minsky, os
“empréstimos com garantias imobiliarias [...] sdo de natureza tipicamente Ponzi” (2013,
p. 263).

No entanto, uma situacdo hedge pode se tornar especulativa e vice versa, assim
como, uma unidade especulativa pode passar ao arranjo do tipo Ponzi, sendo o contrério
também possivel. As alteracGes na renda, na taxa de juros e nos prazos das dividas sdo 0s
principais determinantes da metamorfose dos arranjos financeiros e resultam

normalmente da reavalia¢do dos riscos. A titulo de exemplo, conforme Minsky:

Uma queda da renda, seja por causa de recessao econdmica ou por aumento da
inadimpléncia dos devedores, pode fazer com que unidades em posi¢édo hedge
passem para posi¢cdes especulativas [...]. Por outro lado, as empresas em
situacbes do tipo especulativo ou Ponzi [...] podem enfrentar dificuldades
crescentes por causa de mudancas das taxas de juros e outras condigdes do
mercado financeiro. Elevacfes das taxas de juros aumentam 0s compromissos
de fluxo de caixa sem aumentar as perspectivas de receita. Além disso, uma
vez que precisam constantemente refinanciar suas posicoes, elas tornam-se
vulneraveis a perturbagdes do mercado financeiro. Quanto maior o peso dos
arranjos especulativos e Ponzi, menores as margens gerais de seguranca e
maior a fragilidade da estrutura financeira da economia. (MINSKY, 2013, p.
235)

Uma elevacdo da taxa de juros pode afetar a rolagem ou renovacao das dividas de
modo a levar os bancos assumirem posturas Ponzi. “Quando isso ocorre, aumenta a
participacdo de posi¢cdes do tipo Ponzi na estrutura financeira da economia” (MINSKY,
2013, p. 263), como uma especie de pré-requisito para a deflagracdo de uma instabilidade
financeira. A sustentacdo das posicOes especulativas e Ponzi dependem de condigdes
favoraveis nos mercados financeiros para garantir a liquidez dos ativos. O simples fato
de subir a taxa de juros compromete a capacidade de validar as decisdes e obrigacoes

firmadas no passado, dificultando a liquidez de certos ativos.
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Ademais, o fato de uma situagdo Ponzi exigir a venda de ativos ou empréstimos
adicionais para “fazer caixa”, torna-a extremamente vulneravel as condicBes e
expectativas vigentes nos mercados financeiros. Em caso de uma oneracao da renda e da
reducdo da margem de seguranca dos pagamentos futuros, a necessidade de desfazer de
certos ativos pode levar a uma deflacdo de ativos, bastante caracteristica em tempos de
crise.

Na condicéo de financiadores da atividade econémica e legitimos mercadores de
dividas, os bancos desempenham um papel essencial no processo de validacdo ou ndo das
dividas e na determinacdo da estrutura financeira predominante na economia. “O aumento
da taxa de alavancagem bancéria e a emergéncia de esquemas financeiros especulativos
e Ponzi na economia sdo dois lados da mesma moeda” (MINSKY, 2013, p. 268).

Os bancos sdo instituicdes que visam lucros condicionados pelos riscos dos ativos,
dos passivos e da alavancagem inovando constantemente em busca de liquidez, de
rentabilidade e de reposicionamento®®, conforme as condigfes do ambiente econdmico®’.
Os bancos criam instrumentos facilmente negociadveis e novos mercados para captar
recursos e obter ganhos com os produtos por eles estruturados de modo a erguer uma
cadeia de compromissos financeiros.

No entanto, a manutencdo da coesao dessa cadeia necessita, em grande medida,
da disponibilidade de créditos novos para rolar as dividas. Naturalmente, os bancos
podem minar esta coesdo e subverter a estabilidade financeira ao reavaliarem os riscos de
suas operacdes e restringirem o crédito. Portanto, como afirmou Minsky, os bancos criam
esquemas financeiros complexos que alteram o comportamento e as condi¢des da
estabilidade financeira. Assim, contribuem para a transicdo de uma estrutura financeira
solida a um padréo fragil, potencializador de crises financeiras e quebras bancérias.

Nesses episodios, os estimulos monetarios e socorros financeiros aos bancos por

parte da autoridade monetaria visa conter a eminéncia de um desequilibrio sistémico®.

% Nas palavras de Minsky, “o reposicionamento ¢ a atividade bancaria que consiste em manter a conta de
reserva bancaria no saldo aconselhavel, mediante compra e venda de ativos ou de empréstimos
interbancéarios” (2013, p. 261).

7 Em grosso modo, quando a economia esta em fase promissora o crédito bancério torna-se abundante e
estimula a atividade econdmica e as inovacdes financeiras, ao passo que no momento desfavoravel o crédito
é restringido revelando ou criando fragilidades financeiras. Nao obstante, sucessivos problemas comegcam
a aparecer afetando a atividade econémica.

88 Interessante observar como a autoridade monetaria pode influenciar o predominio de certa estrutura de
obrigacdo financeira ao exercer as atividades de regulagdo, de politica monetaria e de emprestador de tltima
instdncia. Sua funcdo reguladora deve evitar os processos de deterioracdo financeira. No entanto, as
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Contudo, “sempre que as autoridades exercem o papel de emprestadores de ultima
instancia, elas acabam consolidando a distor¢do [...] criam tensdo no segmento saudavel
do sistema bancario-financeiro” (MINSKY, 2013, p. 284). Por isso, uma intervencéo
bem-sucedida do Banco Central deve propor aperfeicoamentos constantes no esquema
regulatorio tendo em vista as mutagdes da estrutura financeira para reduzir o nivel de
alavancagem e atenuar a fragilidade e a instabilidade financeira, deixando o sistema
bancario e a economia menos suscetivel a crises. Assim, “o regime regulatorio das
autoridades monetarias visa manter sob controle as latentes forcas desestabilizadoras do
sistema bancario-financeiro” (2013, p. 283).

Com o processo de liberalizacdo financeira desde fins da década de 1970 e o
intenso movimento de inovacges financeiras, em especial a ampliacdo e a disseminacao
das securities e dos derivativos de crédito, a alavancagem e a exposi¢do ao risco dos
bancos foram potencializadas. Hastearam assim, uma série de compromissos financeiros
envolvendo diversas instituicdes financeiras, estreitando as relagdes entre o mercado
bancéario e o mercado de capitais.

Por outro lado, estas inovagbes criaram bolhas especulativas por desprezar
operacdes financeiras prudentes e produziram arranjos especulativos, espalhando riscos
sob a aparéncia de mitigacdo dos mesmos. Neste contexto, as crises bancarias e
financeiras tornaram-se frequentes e ampliadas pelo alto grau de articulagdo dos
mercados financeiros mundiais. Dos efeitos-contagios das crises bancarias ergueram um
arcabouco regulatorio internacional para a atividade bancéaria na tentativa de prevenir

fragilidades financeiras.

4.3 DA LIBERALIZACAO FINANCEIRA A RECENTE CRISE INTERNACIONAL

A hipotese da instabilidade financeira prevaleceu na explicacdo da crise financeira
internacional deflagrada em 2007, cuja origem esteve no mercado financeiro-imobiliario

estadunidense. Denominada de crise Subprime e rapidamente alastrada pelo mundo,

inovacdes financeiras dificultam as regulamentacdes, sendo estas também incapazes de evitar os colapsos
financeiros. Quando os colapsos sobrevém inicia-se o desempenho da fungdo de emprestador de Gltima
instancia, 0 que ajuda a legitimar estruturas especulativas. Por outro, por conta do déficit federal e do viés
inflacionéario resultante, a conducgdo de uma politica monetéria restritiva a posteriori pode transformar as
unidades especulativas em Ponzi, uma vez que piora as condi¢des de financiamento. Ver Minsky (2013).
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gerou capitulos que abalaram a economia mundial e arrastaram-na para uma grave
depressdo. Esta maior crise da histdria recente do capitalismo, teve como ponto inicial a
fragilizacdo de bancos e outras instituicdes financeiras norte-americanas que assumiram
posturas altamente especulativas no quadro da liberagéo financeira.

Diversos sdo os fatores que levaram a crise, a partir do estouro da bolha que se
formou em torno dos empréstimos hipotecarios ao segmento subprime® e dos produtos
financeiros estruturados a partir deles. Dado o momento favoravel da economia
estadunidense que apresentava baixa taxa de juros, boom imobiliario e valorizacdo dos
ativos financeiros entre outros aspectos positivos, 0s bancos passaram a explorar novos
mercados mais arriscados e potencialmente mais lucrativos, dentre eles, o mercado
Subprime. Destaca-se a concessdo frenética de crédito ao segmento subprime na medida
em que o mercado imobiliario dos Estados Unidos mostrava-se promissor (CARVALHO,
2012).

A baixa taxa de juros mantida pelo Federal Reserve (FED) e as inovacOes
financeiras potencializam o afrouxamento do crédito. A taxa real de juros proxima ao
percentual nulo, com vista a ampliacdo do nivel de emprego na economia americana € ao
contexto de baixa inflacdo, serviu de estimulo para os bancos explorarem mercados mais
arriscados. Por um lado, a oferta de crédito ampliada injetou liquidez na economia, por
outro, potencializou os riscos (PAPADIMITRIOU; WRAY, 2013).

As operaces de crédito com riscos exponenciados levaram a criacdo de inovagdes
financeiras, securities e derivativos de crédito, no intuito de mitigar os riscos ou desloca-
los para fora dos balancos bancérios, alimentando o boom e a bolha no mercado
imobiliario e financeiro estadunidense (CARVALHO, 2012). Conforme assinala Oreiro
(2011), o crescimento do estoque de ativos alicercados em securities privados e
derivativos lastreados em dividas subprime alimentou a liquidez privada. Tais ativos,
enquanto parte da estratégia dos bancos de lucrar com operacdes fora das operacdes
bancarias tradicionais e fora dos balangos devido as brechas da regulacdo bancéria,

alimentaram a especulacéo financeira na direcdo das financas Ponzi®.

% Designava os mutuarios com baixa renda e capacidades precarias de honrar os compromissos financeiros
futuros, sobretudo, pelas incertezas da renda e da taxa de juros.

0 Os ativos baseados em operagBes de securitizagdo de divida e derivativos de crédito arrefeceram no
momento mais agudo da crise. Porém, passado o panico e com os socorros oficiais, esses ativos voltaram a
crescer.
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Nesse processo, as agéncias de rating mostraram-se funcional tanto para criagéo,
como para a legitimacao e venda de produtos financeiros estruturados com base em papéis
subprime. As agéncias de rating auxiliaram “as institui¢des financeiras na montagem dos
‘pacotes de crédito’ [...] de forma a garantir a melhor classificagao possivel” (FARHI et
al, 2012, p. 55). Assim, ativos bancarios de alto risco, de “segunda linha” foram
empacotados e reempacotados juntamente com outros ativos de “primeira linha” de
diversas maneiras pelos bancos, originando outros ativos “sintéticos”, precificados e
vendidos como sendo de “baixo risco” no mercado financeiro’?.

O comportamento miope e negligente dos bancos e das agéncias de rating
impulsionavam a oferta de crédito e o prego dos ativos financeiros. No entanto, “0S precos
dos ativos se encontravam em niveis elevados e com risco de cair [...], esse ciclo
econémico precisa da inflacdo de ativos conjugada com o aumento do endividamento
para impulsionar o dispéndio” (PALLEY, 2011, p. 32). Portanto, a assuncao de dividas
cada vez maiores alicercava 0 aumento dos precos dos ativos financeiros e as posturas
financeiras se tornavam cada vez mais frageis (OREIRO, 2011).

A fragilidade veio a tona quando a reversdo ciclica da economia americana e as
mudancas nas condic¢des crédito dificultaram o cumprimento das obrigacdes firmadas,
expondo os riscos desconsiderados. O FED elevou a taxa bésica de juros de 1% a.a em
2004 para 5,25% a.a em 2007 diante da elevagéo da inflagéo, inclusive, dos pregos dos
ativos financeiros. Nessas novas condi¢des, os bancos nos Estados Unidos frearam o
crédito ao segmento subprime, cujos contratos previam aumentos de juros (COSTA,
2014).

Vale ressaltar que a elevacdo da taxa de juros norte-americana ndo constituiu o
elemento causador da crise. “O que desencadeou a crise financeira foi a disposic¢éo dos
poderosos megabancos de fornecer recursos para empréestimos subprime concedidos, em
condi¢des abusivas, a tomadores socialmente excluidos” (DYMSKY, 2012, p. 45),
criando uma situagdo insustentavel. O fim da era de crédito farto e barato deu inicio a

uma serie de ndo pagamento de dividas e, por conseguinte, a deterioracdo da situacdo

" Essas inovacdes financeiras, ndo regulamentadas e bem classificadas pelas agéncias de rating, foram
facilmente negociadas nos principais mercados financeiros do mundo, envolvendo diversas instituicbes
financeiras, tais como seguradoras e fundos de investimento. Porém, figuraram uma espécie de “lixo
toxico”, que ao explodir contaminaria outros ativos € as diversas instituices financeiras envolvidas nessa
complexa teia de relagOes de créditos hipotecarios.
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financeira de muitas institui¢des. O passo seguinte foi a deflacdo dos pregos dos imoveis
e dos ativos financeiros, deflagrando uma forte turbuléncia na esfera financeira’?. Em

suma,

No caso da crise das hipotecas subprime, criativos originadores do mercado de
hipotecas haviam criado pequenas bombas relégio na forma de hipotecas com
juros reajustaveis em que mutuarios pobres eram seduzidos a contrair
empréstimos a juros iniciais baixissimos ainda que depois de certo periodo o0s
juros fossem ser reajustados impossibilitando muitas vezes que o mutuario
conseguisse continuar a cumprir suas obrigacdes financeiras. Com o aumento
abrupto na inadimpléncia em hipotecas reverteu-se o otimismo generalizado,
produziu-se o estouro da bolha e 0 mercado americano foi langado numa crise
de deflacdo de dividas a la Fisher. A gravidade desta crise se deveu
principalmente & enorme proporgao do mercado financeiro que havia assumido
posi¢cdes financeiras Ponzi. O estouro da bolha imobiliaria e a retracdo do
crédito tornaram insolvente um ndmero muito grande de entidades financeiras
de todos os tamanhos, algumas consideradas grandes demais para falir
(CONCEICAO, 2009, 310-311).

O mundo inteiro sentiu os abalos da quebra do banco estadunidense Lehman
Brothers e a eminéncia de uma crise bancéria e sisttmica mundial em fins de 2008. Com
as perdas em torno dos empréstimos hipotecarios nos EUA, securitizados e negociados
em ambito global, a crise se generalizou, de modo que muitos bancos e outras instituicoes
financeiras tornaram-se insolventes, faliram ou estiveram a beira da bancarrota.
Consequentemente, o aumento da preferéncia pela liquidez dos bancos e a restricdo do
crédito seguida pela reavaliacdo dos riscos deteriorou ainda mais as condigdes
financeiras, o pessimismo e 0 péanico nos mercados financeiros globalizados.
(CARVALHO, 2012).

A interrupcdo do crédito interbancério e os obstaculos ao financiamento no
mercado aberto com o enxugamento de liquidez mundial dificultou o financiamento dos
passivos bancarios crescentes. Muitas instituicdes fragilizadas passaram a recorrer ao
redesconto e a vender seus ativos em condicdes desfavoraveis. Assim, uma crise bancéria
de grandes proporg¢des tinha sido delineada e as instituigdes consideradas “grandes
demais para quebrar” foram socorridas por Bancos Centrais dos respectivos paises, por
medidas de assisténcia a liquidez, garantias a depositantes e credores, e outras formas de

injecdo de capital (FARHI et al., 2012).

2 A queda dos precos dos ativos lastreados nos empréstimos hipotecarios contaminou os pregos de outros
ativos em escala mundial.
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A severidade da crise, entdo sistémica, demandou esforgos dos governos para
conté-la através da adocdo de medidas contraciclicas. Contudo, ndo demorou muito para
a crise chegar ao setor publico, delineando a segunda onda da crise, a crise da divida
soberana dos paises periféricos da Area do Euro em fins de 2010. Este novo periodo de
turbuléncia financeira afetou de forma dramatica a economia mundial, mergulhada em
uma nova espiral de panico em 2011 seguida de uma crise econdmica de dimenséo
global 3.

A crise mostrou os riscos desconsiderados dos empréstimos subprime e como as
inovacdes financeiras transferiram riscos dos bancos a outras instituigdes financeiras, de
modo que os riscos eram replicados e ndo minimizados. Além disso, mostrou certas falhas

na regulacdo bancaria nos marcos do segundo Acordo de Basileia. Fundamentalmente,

A necessidade de ampliacdo de escala levou as instituicdes financeiras a
incorporarem segmentos de baixa renda em condi¢cdes de “exploragdo
financeira” — no caso do subprime, com taxas de juros variaveis (baixas no
inicio e se elevando ao longo do tempo) — que acabou resultando em um
processo de estrangulamento financeiro do tomador de crédito. A
securitizacdo, que serviria para diluir riscos, na pratica serviu para esconder
riscos — titulos lastreados em hipotecas eram emitidos por instituicdes
financeiras de grande porte, sendo tais ativos classificados como grau de
investimento por uma agéncia de rating. Tais ativos, como resultado da
globalizacdo financeira, passaram, por sua vez, a ser comprados por
investidores de diferentes nacionalidades. Criaram- se, assim, novos
instrumentos financeiros que ndo foram devidamente regulamentados pelas
autoridades. (PAULA; FERRARI FILHO, 2011, p. 316)

Em primeiro lugar, o Acordo de Basileia revelou um carater pro-ciclico ao deixar
um vazio regulatério no que tange as operacgdes de securitizacdo e derivativos de modo
gue os bancos puderam se expor excessivamente aos riscos. Em segundo lugar, ao trazer

para 0 ambito da regulacdo bancaria as notas das agéncias de rating. Durante a crise, 0

8 Apos a eclosdo da crise subprime, as finangas plblicas de muitos paises foram devastadas. Os paises
passaram a realizar politicas anticiclicas, lastreadas no aumento do endividamento publico, para conter os
efeitos da crise e evitar o aprofundamento da mesma no sentido de uma longa depressdo. N&o obstante, a
deterioracdo das financas publicas dos paises mais frageis da zona do euro, os chamados PIIGS (Portugal,
Irlanda, It4lia, Grécia e Espanha), conformou a segunda onda da crise. O rebaixamento da nota das dividas
de vérios paises pelas agéncias de rating deteriorou ainda mais as expectativas acerca dessas economias,
acirrando o ataque especulativo contra as mesmas. Os mercados financeiros exigiram maiores garantias por
meio da austeridade fiscal e do aumento da remuneracdo desses titulos para atrair credores, aprofundando
o endividamento e outros problemas nessas economias. Acerca da crise da divida soberana e seus reflexos
na economia global, tais como a queda nas bolsas de valores, a redugao do crédito, a “fuga para a liquidez”
e a desaceleracdo da economia mundial, ver Arestis (2012), Corréa (2012), Gontijo e Oliveira (2012). N&o
podemos negar, em conformidade com esses autores, que os efeitos dessa crise se irradiam até os dias atuais
de forma inestimavel, tanto nos paises desenvolvidos quanto nos paises emergentes. Vérias tensdes e
desequilibrios indicam que a economia mundial ainda se encontra em intensa instabilidade.
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rebaixamento das notas de varios papéis por parte dessas agéncias externas de
classificacdo de risco reforgou o panico, conduzindo a novos rebaixamentos e a restrigéo
do crédito’ numa engrenagem pro-ciclica. Portanto, a crise revelou os limites de
incorporar “as notas das agéncias de rating e os modelos internos de precificacdo de
ativos e de gestdo de riscos” (FARHI et al, 2012, p. 54) que replicaram os riscos.

Por outro lado, o requerimento minimo de capital proposto pelo Comité de
Basileia também apresentou um caréter pro-ciclico’, além de se mostrar longe de cobrir
os diversos riscos inerentes a atividade bancaria (KEGREL, 2012), sendo incapaz de
garantir liquidez e solidez necesséria ao sistema bancario no momento da crise. As
avaliacbes da crise e dos limites da regulacdo bancéria resultaram numa reforma

regulatdria bancéria internacional proposta pelo Comité de Basileia.

431 AREGULACAO BANCARIA POS-CRISE

Ironicamente, a crise financeira internacional deflagrada em 2007/8 sobreveio no
contexto de “plena” implementacdo do Basileia II, com os bancos cumprindo os limites
de capital regulamentado. A crise evidenciou certos aspectos da estrutura regulatéria
vigente na gestacdo da crise, como 0s mecanismos pré-ciclicos e as brechas deixadas a
assunc¢do de maiores riscos por parte dos bancos. Nao obstante, a crise evidenciou ainda,
a necessidade de reformular as diretrizes do arcabouco regulatoério internacional, tarefa
delegada ao Grupo dos 20 (G20) e ao Comité de Basileia para a Supervisdao Bancaria
(BCBS) (MENDONCGCA, 2012b).

Estava em voga a necessidade de estabelecer instrumentos de mitigagdo do
problema da pré-ciclicidade da regulacdo bancéria, de melhorar a metodologia de calculo
dos riscos dos ativos por parte do regulador nacional, dos bancos e das agéncias de rating,
inclusive, de atribuir pesos as operacfes de securitizacdo e instrumentos financeiros
derivativos, além de estabelecer um limite minimo de capital de liquidez para maior

resiliéncia dos bancos em cenarios de estresse’®, diante de perdas com operacdes correntes

"Freitas (2012) demonstra com precisdo o comportamento miope, negligente e pré-ciclico das agéncias de
rating na propagacao da crise.

> Nos momentos prosperos esse limite parece baixo estimulando as operagdes ativas dos bancos ao passo
que na fase recessiva parece elevado restringindo as operagdes bancarias para cumprir o capital regulatério.
76 Cenario de estresse denomina os periodos com fortes tensdes financeiras e econdmicas proveniente de
diversas naturezas.
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ou estruturadas. Dessa forma, o Comité de Basileia prop6s varias reformas para regulacéo
e supervisdo bancéria em 2010, o que se convencionou chamar Basileia 117",

Embora, a reforma proposta tenha mantido os trés pilares do Basiléia Il - 0s
requerimentos de capital, a supervisdo de capital dos bancos e a disciplina de mercado -
houve aprimoramentos nesses pilares. No intuito de aumentar a qualidade e a quantidade
do capital regulatdrio foi incluso o risco de contraparte’® e o requerimento de capital
passou a considerar um capital adicional além do capital principal para aumentar a
absorcéo de perda dos bancos. Dessa forma, o capital regulatério minimo passou a ser
8%, somado aos requerimentos adicionais de liquidez atinge de 10,5% a 13%. Para
Mendonca:

A partir do diagnostico de que, quando da gestacdo da crise, o sistema bancério
global apresentava nivel insuficiente de capital de alta qualidade, um dos
elementos centrais das mudancas propostas foi a exigéncia de capital de maior
qualidade, fundamentado na premissa de que este possibilita maior capacidade
de absorcao de perdas. (2012b, p. 466)

A necessidade de fortalecimento do regime de capital aliou-se a necessidade de
ampliar a liquidez através da criagdo de “colchdes de liquidez”, de indices de liquidez e
de alavancagem. Por tras dessas mudancas estava a intencionalidade de ampliar a
capacidade de resiliéncia dos bancos frente a um cendrio de estresse, onde vérias fontes
de liquidez privadas secam ampliando os riscos de sobrevinda de crises bancarias e
sistémicas. Portanto, a questdo da liquidez era vista como central para atenuar o

comportamento pro-ciclico dos bancos, e por isso, foram instituidos dois requerimentos

O Basileia 111 tem a fase de implantagdo prevista para o periodo de 2013 e 2018 pelos principais paises
do G-20. A argumentacdo proposta nesse trabalho se baseia também nos documentos do BIS, “Basel I1I:
capital” (2011); Liquidity Coverage Ratio (LCR) (2013) e Net Stable Funding Ratio (NSFR) (2014)
disponivel no site do BIS. Além de circulares do BACEN e informag6es técnicas da ANBIMA.

8 O célculo do ativo ponderado pelos riscos passou a considerar o risco de contraparte para melhor
cobertura do risco de crédito. O risco de contraparte diz respeito a possibilidade de uma das partes do
contrato bilateral ndo honrar os compromissos firmados em virtude das perdas, do risco de mercado e da
fragilidade financeira em tempos de crise.

9 “Em principio, nos termos de Basileia Ill, o Capital Principal sera composto fundamentalmente pelo
capital social, constituido por cotas ou por a¢des ordinarias e agdes preferenciais ndo resgataveis e sem
mecanismos de cumulatividade de dividendos, e por lucros retidos, deduzindo os valores referentes aos
ajustes regulamentares [...], a tendéncia é que o Capital Adicional seja composto por instrumentos hibridos
de capital e divida autorizados que aos requisitos de absor¢do de perdas durante o funcionamento da
instituigdo financeira [...]” (BACEN, circular N. 020615).


http://www.bis.org/publ/bcbs238.htm
http://www.bis.org/bcbs/publ/d295.htm
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adicionais de capital, ciclicamente variaveis, sendo: o capital de conservagéo e o capital
contraciclico®.

O capital de conservacdo visa absorver os riscos de crédito em periodos de
instabilidade financeira ao passo que o capital contraciclico objetiva assegurar um fundo
para enfrentar os riscos de mercado decorrente de alteragbes macroeconomicas e
sisttmicas. Em outras palavras, “o capital contraciclico significa a possibilidade de
elevacdo do capital de conservacdo em 2,5% em periodos de grande elevacéo do crédito
— ou seja, quando a formagao de uma bolha se inicia e pode implicar risco para o sistema”
(MENDONCGCA, 2012b, p.469). Assim, estas reservas de liquidez poderiam atenuar o
comportamento pro-ciclico dos bancos e da regulagdo bancaria, uma vez que ao disporem
de um nivel de liquidez satisfatorio a probabilidade de os bancos restringirem
drasticamente o crédito na baixa ciclica é diminuida. “Em sintese, percebe-se que
Basileia 111 procura focar em dois aspectos negligenciados no escopo anterior: o
fortalecimento de capital e da liquidez dos bancos” (VASCONCELOS, 2014, p. 176)

Para fins de acompanhamento da liquidez das instituicGes financeiras, o Comité
propbs duas medidas de liquidez: a Razdo de Cobertura de Liquidez- RCL (Liquidity
Coverage Ratio - LCR) e a Razéo Liquida Estavel de Financiamento — RLEF (Net Stable
Funding Ratio - NSFR), com o objetivo de estabelecer requerimentos minimos para a
cobertura de liquidez.

O primeiro coeficiente, 0 RCL, consiste numa medida para o curto prazo, sendo o
quociente entre o estoque de ativos liquidos de alta qualidade® e a saida de caixa liquida
total no transcorrer dos préximos de trinta dias. Por esta razdo analisa-se a capacidade de
0s bancos absorverem perdas frente a um cenario de estresse financeiro com duragédo de

um més. Em condicBes normais esta razdo deve atingir determinado nivel minimo, de

8 O capital conservacédo e o capital contraciclico deverdo cada qual corresponder a 0,625% dos ativos
ponderados pelo risco de inicio até atingir a cifra de 2,5% em 2019.

81 Normalmente sdo ativos com alta capacidade de se manterem liquidos em momentos de instabilidade
financeira, por disporem de baixo risco de crédito e de mercado, por conter baixa correlagdo com ativos
mais arriscados e por ndo serem colaterais ou garantias em outras operagdes financeiras. Além disso, sdo
ativos frequentemente negociados nos principais mercados financeiros do mundo e objeto de desejo nos
momentos de crise, servindo como fundos contingenciais. A titulo de exemplo sdo moedas, reservas no
Banco Central, titulos publicos e de instituicbes multilaterais com ponderagdo zero ou de 20% de risco
conforme as ponderacdes de Basileia ou titulos bem classificados pelas agéncias de rating
comprovadamente liquidos. (BIS, 2013; VASCONCELOS, 2014).
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modo que o ndo atendimento do piso implica na obrigatoriedade de recompor a liquidez
necessaria®?.

O segundo coeficiente, 0 RLEF, é um indicador de longo prazo, sendo a razédo
entre a quantidade disponivel de financiamento estavel e o valor requerido de
financiamento estavel. Em termos mais precisos, é o quociente entre o total de captacfes
estaveis disponiveis as instituicdes financeiras num periodo mais alongado de tempo e 0
total de captagdes necessarias para o financiamento dos seus ativos e de suas necessidades
contingenciais de liquidez, tanto em relacdo as atividades correntes, como em relagéo as
atividades estruturadas.

Em linhas gerais, “esse indicador mensura e busca evitar especificamente o risco
de diferencas de maturidade excessivas na transformacdo de maturidade dos ativos,
exigindo um minimo de fontes estdveis de financiamento” (VASCOCELOS, 2014,
p.186). Por meio deste se verifica se a necessidade de fuding estavel®® esta acima da
disponibilidade de funding estavel, demonstrando a necessidade de as instituicGes
financeiras buscarem um perfil mais estaveis de captacdo, de como, de gerir o perfil dos
ativos e passivos para evitar descasamentos de prazos e problemas de liquidez.

De acordo com Vasconcelos, por tras desses indices estdo varias medidas
destinadas a “ajustar os ativos de modo a cumprirem regras minimas de coeficiente de
liquidez” (2014, p. 238)8 tanto no curto e quanto no longo prazo. Em resumo, busca
assegurar um estoque necessario de ativos liquidos e a disponibilidade de fontes estaveis
de financiamento para a existéncia de fluxos normais de liquidez.

O indice de alavancagem, por sua vez, com base na razdo do capital principal

somado ao capital adicional pelo valor da exposicdo total aos riscos®, busca limitar a

8Ficou estabelecido o limite minimo de 60% em 2015 com aumentos gradativos anuais de 10 pontos
percentuais até atingir os 100% em 2019.

8 «Q funding estavel compreende o volume total de: a) capital do banco; b) acGes preferenciais com
maturidade igual ou superior a um ano; ¢) passivos com maturidade efetiva de um ano ou mais; d) parcelas
de depdsitos com maturidade inferior a um ano que espera-se que permane¢am com a instituicdo em um
evento de estresse idiossincratico; €) a parcela dos financiamentos com maturidades inferiores a um ano
que espera-se permanegam no banco por um periodo estendido durante um evento de estresse
idiossincratico”. (VASCONCELOS, 2014, p. 187).

8 Entre essas medidas estdo a analise do descasamento dos ativos e passivos para identificar os fluxos de
entrada e saida de liquidez, a analise dos fluxos de caixa dos bancos e de seus balangos, das disponibilidades
e de indicadores de mercados na tentativa dos bancos nos termos definido pelo Basileia Ill.

8 O célculo da exposicéo total leva em consideragdo as informacdes contabeis liquidas de provisdes, os
compromissos de crédito sem utilizagdo de instrumentos mitigadores de risco, etc.
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alavancagem dos bancos em termos quantitativos no intuito de reduzir a exposi¢do aos

riscos®. Assim,

A implementacdo da taxa de alavancagem atende tanto aos objetivos
microprudenciais quanto aos macroprudenciais. Em relacdo ao nivel micro,
essa podera contribuir combatendo possiveis deficiéncias na mensuracdo e na
ponderacdo de risco. J& na perspectiva macro, a taxa buscara mitigar a pro-
ciclicidade ao evitar com que se forme uma posicdo agregada de alavancagem
a ponto de, dada uma reversdo no ciclo, o processo de desalavancagem ocorra
de modo acentuadamente dramatico. (REIS, 2015, p. 704)

Apesar desse conjunto significativo de mudancas propostas pelo terceiro acordo
internacional de capital da Basileia, as antigas insuficiéncias ndo foram resolvidas como
outras foram criadas. A manutencdo do requerimento de capital minimo como eixo
central, apesar de considerar novos riscos e de elevar o coeficiente de capital,
provavelmente continuam subestimando 0s riscos.

Rodrigues Junior (2010) levanta uma série de bons questionamentos: i) os
instrumentos para menor pro-ciclicidade da regulacdo financeira sdo muito dificeis de
implementar, pois, requerem o ajustamento das regras regulatorias as fase do ciclo
econdmico de dificil precisdo; ii) é questiondvel se a obrigatoriedade de maior
publicidade das informac@es financeiras melhora a eficiéncia regulatoria; iii) ndo houve
nenhuma medida para reduzir a falta de transparéncia dos métodos de avaliacdo das
agéncias de rating e iv) a implementacdo de um minimo de liquidez necessaria é
questionavel e de dificil implementacdo, ainda mais quando se considera o longo prazo.
Isto se deve a dificuldade de precificar a liquidez dos ativos.

Como esclarece Vasconcelos, ha um equivoco em considerar que a liquidez dos
ativos € um atributo inerente aos mesmos. A liquidez dos ativos, sobretudo, dos ativos
emitidos por agentes privados, depende das fases do ciclo econdmico e das expectativas
correntes. Basileia |11 simplesmente ignora o papel de emprestador de Gltima instancia,
em garantir a liquidez de certos ativos em situagdes extremas. Dessa forma, somente “0S
ativos oficiais constituem liquidez Gltima para as instituicdes financeiras, com destaque
para situagdes em que crises financeiras acontecem” (VASCONCELOS, 2014, p. 256).

Portanto, os coeficientes de liquidez e alavancagem, apesar do esforco de

enfrentar as insuficiéncias aclaradas pela crise, ndo parecem suficientes para controlar a

8 A taxa de alavancagem de 3% esta prevista para o ano de 2018. Alavancagem designa a razdo entre
patriménio liquido sobre o total dos ativos, agora, considerando os ativos dentro e fora do balango.
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margem de seguranga dos bancos e evitar o surgimento de posturas do tipo especulativo
e Ponzi. Conforme a percepcao de Mendonca (2012, p.474), “o novo regime néo se despiu
da légica que parece ter contribuido para a gestacédo da crise; ao contrario, a manteve. No
entanto, parece ter procurado minimiza-la”, apesar do aspecto retardatario das alteragdes
na regulagéo prudencial. Em 2013, o Brasil comegou a implementar as regras de Basileia
I11, modificando, portanto, as regras relativas a exigéncia de capital, os controles de risco

e de requerimentos de liquidez, entre outras disposi¢cdes do novo arcabouco regulatorio.

4.4 O EFEITO-CONTAGIO DA CRISE NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO

Em linhas gerais, 0 ano de 2008 foi marcado pela crise sistémica que varreu a
economia mundial ap6s a quebra do banco norte-americano Lehman Brothers e da
eminéncia de quebra de outros bancos e instituicdes financeiras consideradas “grandes
demais para quebrar”. Essa conjuntura refletiu negativamente nas condig¢des de liquidez
e crédito global. A maior incerteza e aversao ao risco elevou o grau de preferéncia a
liguidez dos bancos, deteriorando ainda mais as expectativas e as perspectivas de
crescimento da economia mundial (FREITAS, 2009).

Para fazer frente a crise, 0s governos dos paises desenvolvidos concederam varios
“pacotes de salvamento” para resgatar bancos e institui¢des financeiras a beira da faléncia
e realizam medidas anticiclicas para frear os efeitos recessivos da crise. No entanto,
alguns paises periféricos da Zona do Euro apresentaram rapida deterioracdo em suas
financas, deflagrando a segunda onda da crise em 2010. A crise, entdo passada ao setor
publico, repercutiu duramente nas economias emergentes.

Logicamente o Brasil ndo ficou imune as duas fases da crise internacional. As
contas externas, o sistema financeiro e as expectativas serviram de mecanismos de
transmiss3o da crise estrangeira a economia brasileira®’. Grosso modo, a queda dos precos
das commodities com a retragdo da economia mundial e a intensificacdo da saida de
recursos pela conta de servigos e pela conta financeira aprofundou o déficit em transacoes

correntes, levando a desvalorizacdo cambial e os efeitos inflacionarios decorrentes.

87 Um exame acurado desses canais de transmissao pode ser encontrado em Freitas (2009) e Araujo e Gentil
(2011).
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No sistema financeiro destaca-se a restricao de liquidez e crédito, reforgada pelo
terceiro canal, o das expectativas, em franca deterioracdo. Esses canais ocasionaram
impactos negativos na demanda agregada e na atividade econémica. Para mitigar essas
turbuléncias, medidas monetarias, crediticias e fiscais anticiclicas foram implantadas.
Recebe destaque a reducdo da taxa bésica de juros, as injecdes de liquidez em Real e em
Dolar, a reducdo dos spreads, a expansdo de credito pelos bancos publicos, além de
desoneragdes fiscais e aumento de gastos publicos, inclusive, com investimentos®,

No caso do setor bancario nacional, a crise se manifesta de forma distinta, como
uma espécie de crise de liquidez no segmento dos pequenos e médios bancos deflagrada
com as dificuldades de obtencdo de fundos no mercado financeiro internacional e com as

perdas das operacdes de derivativos cambiais. Como denotam Aradjo e Gentil:

Se por um lado os grandes bancos ndo se envolveram com ativos de alto risco
como os subprime, dada a existéncia de alternativa mais segura e rentavel
oferecida pelos titulos publicos (IPEA, 2009b, p. 89), por outro os bancos de
menor porte, com menor estrutura de captacdo de recursos no mercado de
varejo, adotavam estratégias mais arriscadas, captando recursos via emissao de
Certificados de Deposito Bancario (CDBs) e vinculando-os a contratos de
derivativos cambiais, o que incorreu em perdas expressivas apds a
desvalorizagdo cambial (IEDI, 2009; FREITAS, 2009). Ademais, 0s bancos
estrangeiros com filial no Brasil adotaram uma estratégia de realocagéo de seus
portfélios, encolhendo suas opera¢des no mercado brasileiro para fazer caixa
e cobrir os prejuizos em suas matrizes (IEDI, 2009). Assim, a incerteza
associada ndo s6 aos desdobramentos da crise financeira internacional, mas
também aos eventos associados ao préprio setor bancario nacional levou os
grandes bancos a contrair o crédito, como resultado do aumento da aversao ao
risco e da preferéncia pela liquidez (ARAUJO; GENTIL, 2011, p. 11)

Com recrudescimento da crise internacional, os bancos brasileiros passaram a
enfrentar dificuldades em acessar linhas de crédito externas, deslocando a demanda de
crédito para o mercado interbancario doméstico. Porém, o forte clima de incerteza e
desconfianga e o aperto de liquidez mundial fez subir o grau de preferéncia pela liquidez
dos bancos no mercado bancério interno.

Em posicdo mais cautelosa, os grandes bancos privados reduziram a
disponibilidade de crédito no interbancario, principalmente para os bancos de médio e
pequeno porte, tradicionalmente menos liquidos, mais alavancados e dependentes do
mercado interbancario por ndo disporem de uma base ampla de depositantes e de

concessdo de crédito e por serem menos diversificados. A esse respeito Freitas esclarece:

8 A cerca desse conjunto de medidas ver ARAUJO e GENTIL (2011). As a¢Bes contraciclicas no campo
da politica monetéria-crediticia receberdo maior atencéo no item seguinte.
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[...] o conservadorismo dos bancos na fase de retracdo é exacerbado pelo prazo
relativamente curto do crédito e pela existéncia de quase moeda, titulos
pUblicos liquidos e rentaveis e de baixo risco, que permitem uma rapida
recomposicéo de suas carteiras. Com a reversdo das expectativas associada ao
agravamento da crise internacional e suas repercussfes sobre a economia
mundial, os bancos privados reagiram com o0 excesso de prudéncia,
ocasionando, em um movimento de realocacdo de portfolio, forte retracdo do
crédito e contribuindo para a rapida desaceleracdo da atividade econdmica.
(FREITAS, 2009, p.126)

Assim, o “congelamento” do crédito interbancario levou varios bancos de
pequeno e médio porte, tradicionalmente mais alavancados, enfrentarem problemas de
liguidez. Em meio a crise, ndo somente as condi¢des de captagdo dos bancos pequenos e
médio pioraram, como também, suas operacdes de crédito. A preferéncia do publico por
instituicGes maiores, aparentemente mais seguras, contribuiu para que estes bancos
perdessem depdsitos no auge da crise, deteriorando as operagdes ativas e a situacdo
financeira de alguns desses bancos. Conforme Mendonga e Deos (2012, p.164-5):

O contexto de elevada incerteza pelo transbordamento da crise financeira
internacional acabou por criar, no final de 2008, uma crise de liquidez
importante no sistema financeiro brasileiro. O comportamento dos bancos
privados, marcado por uma intensa elevacdo da preferéncia pela liquidez,
gerou uma paralisacdo do mercado de crédito, interrompendo subitamente um
ciclo de expansdo em curso desde 2003 [..]. Algumas instituicGes,
especialmente bancos pequenos e médios, passaram a sofrer problemas de
liquidez em funcéo de perdas de dep6sitos e quedas acentuadas dos recursos a
elas ofertados no mercado interbancério, criando uma situacdo conhecida
como “empocamento de liquidez”, que ficou concentrada nas grandes
instituicdes.

O problema de empocamento de liquidez nos maiores bancos do setor bancéario
nacional foi fundamental no processo de fragilizacdo de boa parte dos bancos pequenos
e médios, resultando em enxugamento de liquidez generalizado. As instituicbes menores
sofreram ainda com a perda da receita advinda da securitizacdo e venda de ativos de
crédito as instituicbes maiores, tais como carteiras de crédito consignado e financiamento
de veiculos.

Os pequenos e médios bancos costumavam captar fundos juntos as grandes
instituicbes para conceder crédito em fronteiras ndo exploradas por estas. Mas, com a
Crise, eSSes recursos se retrairam e 0s grandes bancos passaram a operar essas fronteiras,

tomando o mercado antes ocupado por bancos menores. A combinagéo desses fatores
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afetou em maior magnitude os bancos pequenos e médios, tradicionalmente menos
liquidos e mais alavancados (PAULA, 2012; COSTA, 2014)%.

Apesar do problema de “empogamento de liquidez” e¢ quase paralisa¢do das
operacdes no mercado interbancario, o setor bancério brasileiro ndo foi atingido a ponto
de sofrer quebras bancérias com risco sisttmico. Mesmo assim, para minimizar o0s
problemas de liquidez dos bancos pequenos e médios no intuito de evitar uma maior
fragilizacdo dessas instituicbes e seus potenciais desdobramentos, as autoridades
monetarias tomaram uma série de medidas. Essas medidas caminharam no sentido de

recompor o crédito no interbancario e expandir o crédito para o publico em geral.

4.4.1 O DESEMPENHO CONTRACICLICO DOS BANCOS PUBLICOS

Com os efeitos da crise internacional repercutindo de modo mais intenso na economia
brasileira no Gltimo trimestre de 2008, em particular, a elevacdo das taxas bancérias e a
restricdo de crédito, o Governo Federal e as autoridades monetarias nacionais adotaram
uma série de medidas anticiclicas para prover liquidez e melhorar as condi¢des de crédito.
A maior instabilidade e incerteza presente na economia internacional e nacional, exigiu
uma forte acdo do Estado brasileiro, no campo da politica econdmica, para estimular a
demanda agregada e estabilizar o sistema financeiro por meio do papel ativo dos bancos
publicos.

Embora pouco tardia, a politica monetéria foi flexibilizada. A reducéo historica
da taxa Selic de 13,75% a.a para 8,75% a.a. visava reduzir o custo de captacdo das
instituicGes financeiras e estimular a oferta de crédito para dinamizar o consumo e o
investimento. “Dessa maneira, a redug¢ao da taxa Selic em 5 pontos percentuais (p.p.) e
do spread bancario em 6,4 p.p., ao longo de 2009, contribuiram para a retracao de 9 p.p.
na taxa média de juros, que se situou em 34,3% ao ano (a.a.)” (BACEN, REBC, 2009).
Os graficos abaixo demonstram a evolugdo da taxa Selic e dos Spreads bancérios de 2007
a 2014.

89 «A crise financeira na Area do Euro, embora ndo tenha impactado diretamente a estrutura do SFN,
contribuiu para que as institui¢cBes, principalmente as de pequeno e médio porte, se deparassem com uma
maior dificuldade de captacdo de recursos no exterior, limitando sua capacidade de expansao”. (BACEN,
REF, 2011, p.48).
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Grafico 9 - Taxa Selic (2007-2014)
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Fonte: BACEN. Elaboracéo do autor.

Graéfico 10 - Spread Bancério (2007-2014) — Em %
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Fonte: BACEN. REBC (2014). Elaboracgéo do autor.

Além da baixa dos juros e spreads, outras medidas de forte impacto foram a
liberagdo de recursos para fins de créditos direcionados® e a liberacdo de depdsitos
compulsorios. A reducdo do recolhimento dos depdsitos compulsérios da ordem de 40%,
depois ampliado a 70% dos recursos a prazo em 2008, incentivava a compra de carteiras

% Notadamente para financiamentos habitacionais, projetos de infraestrutura e capital de giro das empresas
so0 setor produtivo.
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de crédito e aplicacBes em depositos interfinanceiros no segmento de bancos de pequeno
de médio porte para superagdo das dificuldades de liquidez e manutencdo do crédito
dessas instituicdes®®. Portanto, a crise imp0ds aos bancos pequenos e médios a necessidade
de obter liquidez mediante a venda de suas carteiras de credito.

Além disso, outros dispositivos foram usados para regularizar a liquidez e
compensar a reducdo do crédito internacional no bojo da crise global. O BACEN passou
a fazer operacOes especiais de assisténcia a liquidez com aceite de determinados ativos
bancarios de alta qualidade®. Passou ainda a estimular o desenvolvimento do mercado de
securitizacdo e negociacdo de recebiveis, bem como, do mercado de derivativos além de
reduzir impostos indiretos sobre a intermediagdo financeira entre outras medidas.

Portanto:

O governo langaria mao de medidas de aumento da liquidez na economia, com

a liberagdo entre fins de setembro de 2008 e inicio de 2009 de R$100 bilhdes
que antes os bancos recolhiam compulsoriamente ao Banco Central.
Juntamente com uma a¢do deliberada de politica bancéria para evitar uma crise
nos bancos de menor porte, na qual instituicbes puablicas adquiriram
participacdes e compraram carteiras de crédito de bancos em dificuldades, a
medida de aumento de liquidez foi relevante, pois abortou a possibilidade de
corrida bancéaria ou de davidas sobre a situacdo de liquidez dos bancos
brasileiros” [...]. As medidas na area de liquidez e de politica bancéria,
portanto, evitaram uma crise de liquidez que, se desencadeada, restringiria de
forma aguda o crédito e tornaria inevitdvel uma recessdo de grandes
proporgdes na economia (ALMEIDA, 2011, p. 330-1).

Entretanto, para muitos, essas medidas vieram tardias e ndo tiveram grandes
efeitos sobre o “empogamento de liquidez” nos grandes bancos. Foi entdo que os bancos
publicos passaram a operar uma politica contraciclica atraves da orientacdo do governo
para baixar as taxas de juros e 0s spreads no intuito de ampliar a oferta de crédito e reduzir
os efeitos negativos da contracdo do crédito na economia.

Com os cortes nos spreads e a ampliacao da oferta de crédito dos bancos oficiais,
o crédito no Sistema Financeiro Nacional apresentou um expressivo crescimento,

sobretudo, o crédito direcionado de menor spread e prazo mais alongado, fazendo com

%1 “Autorizada a utilizagdo de até 40% dos recolhimentos compulsérios sobre recursos a prazo para
aquisicéo interbancéria de operages de crédito (Circular n° 3.407, de 2.10.2008), limite que foi aumentado
para 70% dos mesmos recolhimentos (Circular n® 3.411, de 13.10.2008)” (REBC, 2009, p.26).

92 «“A Medida Provisoria (MP) n° 442, de 6.10.2008, entre outras disposi¢des, autorizou o Conselho
Monetério Nacional (CMN) a estabelecer critérios de avaliacdo de ativos recebidos pelo Banco Central do
Brasil (BCB) em operacdes de redesconto em moeda nacional (estabelecidos pela Resolucdo n° 3.622, de
9.10.2008) ou em garantia de empréstimos em moeda estrangeira (que foram regulados pela Resolucéo n°
3.672, de 17.12.2008, e pela Circular n° 3.434, de 4.2.2009)” (REBC, 2009, p.27).
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que a participacdo relativa dos bancos publicos no total da &rea bancéria se elevasse

consideravelmente. Dessa forma,

No quadro do contagio da crise financeira, a partir de setembro de 2008, tanto
o crédito direcionado quanto a oferta de crédito dos bancos puablicos cresceram
bastante, atenuando a desaceleracdo no crédito dos bancos privados e no
crédito livre (em particular, no crédito corporativo). Banco do Brasil e CEF
compraram carteiras de crédito de outros bancos, atenuando os problemas de
restricio de liquidez do setor bancério, e o BNDES aumentou
significativamente seus desembolsos em 2008 e 2009, caracterizando um papel
contraciclico, que foi uma das pecas fundamentais na politica de combate a
crise do governo federal. (PAULA; OREIRO; BASILIO, 2013, p. 516)

No ambiente da crise, 0s bancos privados nacionais e estrangeiros contraiam o0s
empréstimos para o publico em geral e para os bancos, mas, esse espac¢o foi ocupado pelos
bancos puablicos mitigando a restricdo de liquidez e crédito pronunciada. No caso, as
instituicGes bancarias oficiais, sobretudo, Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal,
atuaram fortemente no mercado interbancério, inclusive, comprando carteira de créditos
das instituicdes e outros ativos de bancos de menor porte em dificuldade. Estas operagdes
foram viabilizadas em grande medida pelo crescimento da captacéo por parte dos grandes
bancos oficiais diante da maior incerteza que pairava sobre a economia (ALMEIDA,
2011).

O crescimento da participacao dos bancos publicos no segmento bancario nacional
foi uma das mudancas marcantes pos-crise de 2007/8. Em 2007 o market share desses
bancos no total do crédito do sistema equivalia a 32%, em 2014 registrou 53,6%. No
mesmo periodo, os bancos publicos que detinham 33,24% dos depositos passaram a deter
43,3% e aumentaram os ativos de 27% para 36%. O Gréafico a seguir demonstra essa

trajetoria ascendente da participacdo dos bancos publicos no total da area bancaria:
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Gréafico 11 - Participacdo dos Bancos Publicos nos Ativos, Operacgdes de Credito
e Depdsitos Totais (2007-2014)
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Fonte: BACEN. REF (2010 e 2014). Elaboragdo do autor.

A CEF foi a instituicdo que apresentou maior crescimento das operacdes de
crédito. Em 2014 sua carteira de crédito alcancou o saldo de R$605 bilh6es muito acima
dos R$56 bilhdes em 2007. Seu ativo saiu de R$254 bilhdes para R$1,1 trilhdo. O BB
somou em 2007 o montante de R$161 bilhGes na carteira de crédito e acumulou R$367
bilhGes em ativo. Em 2014, os ativos do BB somaram R$1,4 trilhdo, sendo a instituicdo
que teve maior crescimento no ativo, e sua carteira de crédito atingiu os R$687,9 bilhdes.

Os bancos privados teriam que se ajustar a0 novo contexto para ndo perder
participacdo do mercado. Assim, se mostraram propensos a reduzir spreads para ampliar
suas atividades. Apesar de ter ampliado o market share nos ativos e depdsitos da area
bancéria entre 2007 e 2010, esse segmento bancario perdeu posi¢cdes nos quatro anos
seguintes nas trés varidveis observadas, ficando ligeiramente a frente dos bancos publicos
apenas nos depdsitos bancarios. Em 2007, esse grupo bancario possuia 50,33% dos ativos,
46,3% depdsitos e 42,73% das operacdes de crédito sete anos depois respondia por 47%,

44% e 31,8% na ordem das variaveis.
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Gréafico 12 - Participacdo dos Bancos Privados Nacionais nos Ativos, Operacdes
de Crédito e Depositos Totais (2007-2014)
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Fonte: BACEN. REF (2010 e 2014). Elaboragdo do autor.

Com relagdo aos dois maiores bancos privados, a carteira de crédito do Bradesco
saiu de R$131 bilhGes para R$455 bilhdes e seu ativo saltou de R$341 bilhdes para pouco
mais de um trilhdo entre 2007 e 2014. A carteira de crédito do Itad registrou o total de
R$128 bilhdes em 2007 e R$526 bilhdes em 2014. Seus ativos totalizavam R$99 bilhdes
em 2007, atingindo R$1,1 trilhdo em 2014,

A crise afetou de forma mais intensa e prolongada os bancos estrangeiros, de
modo que esse grupo bancario proveu menos crédito durante a crise que 0s bancos
nacionais e reduziu a oferta de instrumentos financeiros derivativos cambiais
(OLIVEIRA; SCHIOZER; LEAO, 2012)%. No que tange aos bancos com controle
estrangeiro, a despeito do aumento do numero de bancos no periodo entre 2007 e 2014,
este grupo teve sua parcela reduzida nos ativos, nas operacgdes de crédito e nos depdsitos
no mercado bancério brasileiro. As operacdes de crédito decresceram de 22,83% para
14,6%, os ativos de 20,24% para 17% e os depdsitos de 19% para 14%, apesar de uma
leve recuperacdo das duas Ultimas varidveis no Gltimo ano da série, como permite

visualizar o Gréafico adiante:

9 A concessdo de crédito no mercado de crédito livre e a oferta de instrumentos financeiros derivativos
cambiais sdo os dois tipos de servigos financeiros mais relevantes dos bancos estrangeiros em atuagao no
Brasil (OLIVEIRA; SCHIOZER; LEAO, 2012).
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Grafico 13 - Participacdo dos Bancos com Controle Estrangeiro nos Ativos,
Operac0es de Creédito e Depdsitos Totais (2007-2014)
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Fonte: BACEN. REF (2010 e 2014). Elaboragdo do autor.

Nesse periodo pos-crise financeira internacional, o crédito seguiu uma trajetoria
crescente, sustentado a principio pelas medidas anticiclicas adotadas pelo governo e pelos
bancos publicos e, posteriormente, pelo aumento da participacéo desse grupo bancéario no
total do setor. Ao sustentar o crédito, os bancos publicos amenizaram o problema de
iliquidez no mercado interbancério e permitiu a ampliacéo da oferta de crédito ao publico
em geral. Esse papel desempenhado pelos bancos publicos federais dinamizou o crédito
no Brasil, aumentando a relacdo crédito/P1B, principalmente as operacdes com recursos

direcionados®.

% Além do BB e da CEF, 0 BNDES incrementou suas operacOes de crédito, principalmente na modalidade
de empréstimos direcionados para financiamentos das inversdes em andamento ou para aquisicoes e fusdes
de oportunidades abertas no ambito do aprofundamento da crise (ALMEIDA, 2011). Vale lembrar que o
crédito direcionado sdo as operacOes realizadas com taxas ou recursos preestabelecidos pelo governo,
destinados em grande medida para a &rea rural, habitacional e de infraestrutura.
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Gréfico 14 - Evolucdo do Crédito Total: Livres e Direcionados (2007-2014)
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Fonte: BACEN. REBC (Vérios anos). Elaboragéo do autor.

Em 2007, a participacdo do crédito total no PIB era equivalente a 34,7%, sendo
os recursos livres responsavel por 24,5% e o recursos direcionados por 10,2% do total.
Essa razdo crédito/PIB tinha sido a maior desde o ano de 1995, com 0s empréstimos
somando R$936 bilhdes. Em 2014, apesar da elevacdo da taxa de juros e dos spreads
bancéarios e da contracdo da atividade econdmica, houve uma expansdo moderada do
crédito, que totalizou R$3.018 bilhdes, com a relacdo crédito/PI1B atingindo 58,9%, dos
quais 30,8% eram operacGes com crédito livre e 28,1% com recursos direcionados.
Percebe-se, portanto, a magnitude da expansdo crediticia no pais neste periodo e a
importancia do crédito direcionado nesta expansdo, chegando a aproximar seus valores
do montante do crédito livre. “Os bancos publicos, dessa forma, cumpriram ndo apenas um
papel anticiclico, mas também dinamizador do crédito no Brasil depois da crise”
(OLIVEIRA, 2015, p.41).

O fato de as instituicdes oficiais terem comprado bancos privados ou carteira de
crédito de bancos em dificuldades, através da MP n° 443 de 22 de outubro de 2008,
constituiu um importante fator para a ampliacéo do crédito na economia e para evitar que
a fragilidade financeira do segmento privado de menor porte contaminasse todo o sistema
bancario ampliando o risco de insolvéncia. Figurou ainda uma das pegas fundamentais

para o acirramento da concentracdo bancaria no Brasil nesse periodo pds-crise.
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45 ENTENDENDO AS ALTERACOES RECENTES NA CONCENTRACAO, NA
OPERACIONALIZACAO E NA RENTABILIDADE BANCARIA

45.1 O AVANCO DA CONCENTRACAO BANCARIA NO BRASIL

Obviamente esse cenario de crise internacional e as dificuldades enfrentadas por
boa parte dos bancos pequenos e médios criou condi¢Bes para o aprofundamento do
processo de concentracdo bancéria no Brasil. A peculiaridade dessa nova fase residiu nos
atos de fusdo e incorporacédo por parte dos bancos oficiais para fins de estabilizacdo do
setor. O entdo crescimento da participacdo dos bancos publicos no sistema bancario
ocorreu em grande medida por atos de concentracdo. “Com vistas a reduzir o risco
sisttmico, 0 governo autorizou essas institui¢des a fazerem o “salvamento” dos bancos
com problemas, mediante a transferéncia de controle acionario” (OREIRO; BASILIO,
2012, p. 135).

Em meio a crise, ocorreram vérias alteracdes societarias sob a forma de
incorporagdes, cisdes ou transferéncia de controle. As transferéncias de controle mais
expressivas foram a do banco BMC para o Bradesco em 2007; a do Banco ABN Amro
Real para o Santander em 2008. No que tange as cisdes e incorporacdes, o Banco do
Brasil recebe bastante destaque. Entre 2008 e 2010 o BB realizou varias operagdes,
notadamente de bancos estaduais, a saber, BESC, BEP, BRB e Nossa Caixa. “Chamada
no mercado de “BBtizacdo”, a estratégia do Banco do Brasil de absorver bancos estaduais
tinha por objetivo fazer frente ao crescimento por meio de aquisicdes, feitas até entdo
apenas pelas institui¢des privadas” (COSTA, 2014, p.184).

BB associou-se ainda ao Banco Votorantim em 2009, e, no ano seguinte
incorporou o Banco Popular do Brasil e 0 Banco Patagénia. Em 2012 adquiriu a totalidade
das acGes do EuroBank no Brasil. A Caixa se associou ao Banco Panamericano em
2009%. Neste ano ocorre a mega associacéo entre o Banco Itat e Unibanco e a aquisicio
do Banco IBI pelo Bradesco. Em 2010 o Itau associou-se ao Banco Carrefou e 0 BMG

comprou o Banco Schahin e o Banco GE Capital em 2011.

% Em 2011, o BTG Pactual assumiu o controle acionario do Banco Panamericano, com 37,64% do capital
social.
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Em janeiro de 2013, o Brasil inicia os procedimentos para transicdo a estrutura
regulatoria do Basileia Ill, o que exigiu maior requerimento de capital regulatorio, de
modo que alguns bancos de pequenos portes passaram a enfrentar dificuldades em
cumprir as diretrizes propostas, e, portanto, para manter-se em funcionamento. Além
disso, com a condugdo de uma politica monetaria mais restritiva, incluindo a retirada dos
estimulos propostos para enfrentar a crise internacional, alguns bancos pequenos
voltaram a apresentar problemas de liquidez, o que pode leva-los a sucumbirem aos atos
de concentracéo.

Apesar desses atos de concentracdo, o numero de bancos no setor bancério
nacional, total ou por origem de capital, no periodo de 2007 a 2014 ndo apresentou
grandes alteracGes, salvo o grupo dos bancos privados com controle estrangeiro que
aumentou consideravelmente. O fato de economia brasileira ter apresentado solidez
macroeconémica e um ciclo de alta de crédito no momento mais agudo da crise
internacional contribuiu para ampliar a presenca de capitais estrangeiros no setor bancério

nacional.

Tabela 10- Quantitativo de Banco por Origem de Capital (2007-2014)

Bancos 2007 2009 2011 2013 2014
Publicos 13 10 9 9 10
Privados 143 148 151 146 143
PN ® 77 82 73 67 63
PPE @ 10 6 16 15 16
PCE® 49 54 56 58 58
PE® 7 6 6 6 6
Total 156 158 160 155 153

Fonte: BACEN. RESFN (2010 e 2014). Elaboracéao do autor.

Nota: (1) Privado Nacional; (2) Privado com Participacdo Estrangeira; (3) Privado com Controle
Estrangeiro; (4) Privados Estrangeiros.

Ao considerarmos o0s indicadores de concentracdo, fica evidente o
aprofundamento da concentracdo bancaria no Brasil apds a crise internacional imprimir
seus efeitos deleterios no setor bancério brasileiro. Os indices de concentragdo IHH, RC4

e RC10% apresentaram aumento dos niveis de concentragdo a partir do ano de 2008,

% 0 IHH é utilizado pelas autoridades nacionais e estrangeiras de defesa da concorréncia como instrumento
acessorio na avaliagdo de niveis de concentracdo econdmica. Segundo referido indice, niveis de
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notadamente, nos anos mais recentes. A elevacdo da concentracdo bancéria pode ser
verificada tanto pelo ativo total, quando pelas operacGes de crédito e depositos, como

demonstram as figuras abaixo.

Figura 10 - Evolugdo dos Niveis de Concentracao - IHH (2006-2014)
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Fonte: BACEN. REF (2014).

Figura 11 - Evolucao dos Niveis Figura 12 - Evolucdo dos
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Fonte: BACEN. REF (2014).

concentracgdo situados entre 0 e 0,1 s&o considerados baixos; entre 0,1 e 0,18, moderados; e acima de 0,18,
elevados. O IHH é obtido pelo somatério do quadrado das participacdes de cada instituicdo financeira (IF)
no mercado considerado: IHH = (IFD? + (IF2)%+...+(IFn)2. (BACEN, REF, 2009). O indice Razdo de
Concentracdo mensura a participagdo das K maiores instituicdes no total do mercado, com variacdo de 0 a
1. Quanto maior o valor do indice, maior a concentrago, sendo a férmula expressa por: RC (K) = X | IF.
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Com essa evolucdo consistente da concentracdo bancaria no Brasil, enquanto
desdobramento das dificuldades e estratégias em meio a crise, 0s depdsitos totais
apresentaram maior elevacdo da concentracdo ao observar o IHH e o RC4, seguido das
operacdes de crédito e por fim dos ativos. Essa mesma configuracdo podia ser observada
pelo RC10 até o ano de 2010, quando as operacdes de crédito das dez maiores instituicdes
se tornou a variavel mais concentrada.

Em 2007, o IHH referente aos ativos totais era de 0,08 subindo para 0,14 em 2014.
As operacdes de crédito registraram 0,16 em 2014 ante o valor de 0,10 em 2007. A
concentracdo nos depositos totais elevou de 0,11 para 0,16 neste periodo considerando o
mesmo indicador. Com relacdo ao RC4, em 2014 os quatro maiores bancos detinham
71,35% dos ativos totais, 75,69% das operacgdes de crédito e 76,09% dos depdsitos totais
do segmento bancario nacional. O RC10 indicou que os dez maiores bancos respondiam
por 90,03% dos ativos, 91,92% das operacdes de crédito e 91,22% dos depdsitos no
ultimo ano da série.

Observa-se a continuidade do processo de concentragdo no setor bancario
brasileiro com a aquisicdo de 100% do capital social do HSBC no Brasil pelo Bradesco
em 2015 e a compra das operagdes de varejo do Citibank no Brasil pelo Itai em 2016%7,
de modo que essas operacOes ainda devem propalar impactos mais incisivos nos
indicadores de concentracdo. Em 2015, o IHH apresentou coeficiente de 0,13 para 0s
ativos totais e 0,16 para as operacdes de crédito e depositos. Em 2016 mantiveram-se 0s

valores dentro do intervalo considerado de moderada concentracao.

97 Segundo o Relatério Integrado do Bradesco em 2015, “A aquisi¢do de todas as opera¢des do HSBC no
Brasil é a maior entre as 48 ja realizadas pelo Bradesco desde 1943. A Organizagdo conquista novo
posicionamento de mercado e passa a aumentar a participacdo no segmento de alta renda. Sua presenca é
ampliada na medida em que a rede de atendimento ganha mais 851 agéncias, com ingresso de 5 milhGes de
clientes e elevacdo dos ativos totais para R$ 1,2 trilhdo. A operacdo, que envolveu US$ 5,186 bilhdes em
recursos, considera: Banco de varejo, alta renda, comercial e de atacado Financeira (Losango) e parcerias
operacionais com varejistas (mais de 6 mil pontos) Seguros/Previdéncia/Capitaliza¢do” (2015, p.11). No
que diz respeito a operacao de aquisicdo das operacdes de varejo do Citibank no Brasil pelo Itad, o banco
Itadl informou por meio de nota em 8 de outubro de 2016 que “aquisi¢do dos negdcios de varejo (voltados
a pessoas fisicas) conduzidos pelo Citibank no Brasil, incluindo empréstimos, depdsitos, cartbes de crédito,
agéncias, gestdo de recursos e corretagem de seguros, assim como as participacdes societérias detidas pelo
Citibank na TECBAN - Tecnologia Bancéria S.A. (representativas de 5,64% do seu capital social) e na
Cibrasec — Companhia Brasileira de Securitizagdo (representativas de 3,60 % do seu capital social), pelo
valor de R$ 710 milhdes”. Esta operagdo ainda esta sujeita a aprovacdo pelo Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica (CADE).
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Com relacdo ao RC4, estavam em favor das quatro maiores instituicdes em 2015
o total de 69,84% dos ativos, 76,37% das operagdes de crédito e 75,48% dos depdsitos.
Em 2016, os ativos e as operacOes de crédito apresentaram um ligeiro aumento atingindo
70,48% e 76,95%. Os depdsitos apresentaram leve arrefecimento para 74,56%. Segundo
0 RC10, os dez maiores concentraram em 2015 89,38% dos ativos, 92,14% das operacgdes
de crédito e 91,20% dos depositos totais, ao passo que em 2016 tiveram 89,53% dos
ativos, 92,27% do crédito e 91,87% dos depdsitos. Apesar do relativo grande numero de
bancos no Brasil, praticamente sem alteracdes quantitativas em 2015%, os dez maiores

bancos respondem pela quase totalidade dos ativos e das principais operagdes bancérias.

45.2 A ESTRUTURA OPERACIONAL MENOS LIQUIDA

Depois de pontuar as mudancas estruturais por qual passou o0 setor bancario
nacional pds-crise internacional, procura-se apresentar as alteracdes operacionais mais
relevantes. Segundo Oliveira (2015, p.10), o setor bancario brasileiro “migrou para uma
posicdo patrimonial menos liquida exatamente em um contexto marcado por maior
incerteza. Isso foi possivel, fundamentalmente, em razdo do comportamento ndo apenas
anticiclico, mas também dinamizador do crédito assumido pelos bancos publicos”
(OLIVEIRA, 2015, p. 10).

Desde meados da década de 1990, o quadro macroecondmico e institucional no
bojo do Plano Real proporcionou aos bancos no Brasil a possibilidade de operar com uma
estrutura patrimonial altamente liquida e rentavel. Todavia, no quadro presente de maior
incerteza, no qual o perfil do crédito foi substancialmente alterado em favor das operagdes
com recursos direcionados, o0s ativos se tornaram menos liquidos devido o alongamento
dos prazos. Evidentemente, ndo podemos perder de vista o papel das instituicdes oficiais

nesta posicao menos liquida do setor bancéario nacional.

% Segundo o Relatdrio de Evolugéo do Sistema Financeiro Nacional, em 2015 havia 10 bancos publicos,
72 bancos privados nacionais, 6 bancos com participagdo estrangeira, 60 bancos com controle estrangeiro
e 6 filiais de bancos estrangeiros.



132

4521 AEVOLUCAO RECENTE DOS ATIVOS BANCARIOS

Com a expanséo do crédito verificado no periodo pos-crise mediante as politicas
anticiclicas, o papel dindAmico dos bancos publicos e a reacdo dos concorrentes nacionais,
houve um expressivo crescimento do ativo total liderado pelas operacGes de crédito e
arrendamento mercantil, seguido das operagfes com titulos, valores mobiliarios e
derivativos e das aplicacGes interfinanceiras de curto prazo. O Grafico 17 mostra a

evolucdo dos ativos dos 50 maiores bancos.

Gréfico 15 - Evolugdo dos Ativos Bancarios (2007-2014)
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Fonte: BACEN. Elaboracéao do autor.

Uma evidéncia importante nesse periodo de 2007-2014 em comparagdo com 0
periodo de 1995-2007 foi a trajetdria de acentuada expansdo das operagdes de crédito em
relacdo as operac6es com titulos, valores mobiliarios e derivativos (TVM), de forma que
as trajetorias desses ativos se distanciaram, ante a grande proximidade existente
anteriormente. Como visto, em 2014, o saldo das operacdes de crédito somou R$3.018
bilhdes em dezembro, 11,3% a mais em comparag¢do com o ano anterior. A relagdo crédito
sobre o Produto Interno Bruto (PI1B) chegou a 58,9%, ante 56,0%, em 2013, muito acima

dos 34,7% registrado em 2007. Os recursos livres responderam em 2014 por R$ 30,8%
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atingindo R$764 bilhGes. Os recursos direcionados equivaleram a 28,1%, com montante
de R$ 701,5 bilhdes.

Os titulos, valores mobiliarios e derivativos aparecem no segundo posto no ativo
total. Estas operagdes apresentaram um ritmo menor de crescimento no periodo de 2007
a 2014 em relagcdo ao periodo de analise precedente. O aumento das aplicagdes
interfinanceiras de liquidez, pela maior preferéncia pela liquidez dos bancos no periodo
e pela obrigatoriedade de manter ativos mais liquidos sob a égide do Basileia I11, fez com
que as trajetorias desses grupos de ativos ficassem muito proximas, a ponto de
praticamente se igualaram em 2014. No periodo anterior as aplica¢des financeiras de
liquidez ficavam bem atrés.

Em linhas gerais, “a estrutura patrimonial do sistema bancario no Brasil revela um
direcionamento bem maior do lado esquerdo do balan¢o dos bancos para as operacdes de
crédito, em detrimento da participacdo das opera¢bes com maior grau de liquidez, como
TVM” (OLIVEIRA, 2015, p.38). Evidentemente, a maior participacdo dos bancos

publicos no total da area do setor tem balizado essa mudanca.

45.2.2 A EVOLUCAO RECENTE DOS PASSIVOS BANCARIOS

Ao considerarmos o passivo, a grande mudanca residiu na expanséao das captacoes
no mercado aberto em ritmo mais acelerado que as captacdes com depoésitos. O menor
dinamismo da atividade econémica no Brasil a partir de 2011 contribuiu para arrefecer o
ritmo de crescimento dos dep6sitos®®. As dificuldades em captar recursos no mercado
externo e no interbancério apds a eclosdo da crise em 2007, a maior integracao entre o
mercado bancério e o0 mercado de capitais com a criacdo e o desenvolvimento das letras
financeiras (LFs) e das opera¢6es compromissadas, estimularam as captacdes no mercado

aberto®,

9 A economia brasileira enfrenta uma série de percalgos desde o aprofundamento da crise internacional. A
despeito da contracdo brutal do PIB em 2009 seguida de uma recuperagdo espetacular no ano seguinte, ha
uma evidente perda do dinamismo interno a partir de 2011. Da ampliagcdo dos problemas econémicos
surgiram obstaculos de outras ordens que repercutiram negativamente no plano econdémico.

100 «“Essa diminuicdo dos depositos totais em relagdo ao passivo total, condicionada, fundamentalmente,
pela reducdo dos depdsitos a prazo decorreu, em larga medida, do surgimento e do aumento de importancia
da emissdo das letras financeiras (LFs) — titulo de crédito (renda fixa) emitido por bancos maltiplos, bancos
comerciais, bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimento (financeiras),
caixas econdmicas, companhias hipotecarias e sociedades de crédito imobiliario. As LFs séo, pois, titulos
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Com relacéo aos depositos, houve reducdo dos depdsitos prazo e aumento dos
depdsitos de poupanca a partir de 2011, quando as dificuldades da economia brasileira se
avolumaram, ampliando a incerteza, a aversao ao risco e a preferéncia por maior liquidez
do publico. Os depdsitos a vista e 0s depositos interfinanceiras apresentaram crescimentos

parcos como pode ser visto no Grafico 18:

Gréafico 16 - Evolucao dos Passivos Bancarios (2007-2014)
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Fonte: BACEN. Elaboracéo do autor.

Os depositos a prazo, depois de um aumento relevante entre 2009 e 2011,
comecam em 2012 a recuar no passivo dos bancos. O fato dessa principal modalidade de
depdsito ter diminuido contribuiu para reducdo dos depdsitos em relagéo ao passivo total.
Mas, a apesar dos depositos terem perdido ritmo, continuaram crescendo. Chama atencao

a elevacdo dos depdsitos de poupanca mesmo com a mudan¢a na rentabilidade da

de captacdo de instituicdes financeiras, uma espécie de debéntures emitida por essas institui¢cbes. Diferen-
temente de um certificado de depoésito bancério (CDB), essa modalidade de captagdo tem prazo minimo de
24 meses, sem possibilidade de resgate antecipado, e € isenta de recolhimento compulsério. Para os bancos,
assim, as LFs se tornaram uma forma bem mais atrativa de captacao de recursos [...]” (OLIVEIRA, 2015,
p.45-6). As letras financeiras foram criadas pela MP n°® 472 de dezembro de 2009 para servir como
instrumento de captacdo e financiamento de longo prazo no Sistema Financeira Nacional. Por sua vez, as
operagdes compromissadas sdo as obrigagdes contraidas pelas operages com carteira propria, de terceiros
e carteiras de livre movimentacéo.
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caderneta de poupanca no inicio de 2012, o0 que favoreceu as operacdes de crédito,
apesar do recuo da taxa de juros e dos spreads bancarios, que atingiram menor nivel

historico neste ano.

45.3 A RENTABILIDADE BANCARIA FRENTE AS MUDANCAS ENSEJADAS
PELA CRISE

A medida que a crise global, iniciada em 2007, se aprofundava e imprimia seus efeitos
no setor bancario brasileiro, provocando alteracGes estruturais, operacionais e institucionais
relevantes, a rentabilidade bancéria tornou-se mais volatil, sendo negativamente impactada.
Antes de passar a analise dos indicadores de rentabilidade, importa verificar o
comportamento das receitas e dos lucros dos bancos no periodo de analise proposto. As
receitas com operacBes de crédito e arrendamento mercantil apresentaram um
comportamento bastante positivo, houve apenas um leve arrefecimento em 2012, no qual
as taxas de juros e os spreads bancérios chegaram a patamares minimos!®2. Apesar do
parco desempenho da economia brasileira em 2014, as operac¢des de crédito registraram
um significativo aumento, principalmente, em segmentos de baixo risco'®.

As receitas com titulos e valores mobiliérios tiveram menor ritmo de crescimento
nos anos de vigéncia da taxa Selic reduzida. Porém, com a subida da taxa Selic a partir
de abril de 2013 e a elevacgdo dos indicadores de precos em 2014, bem acima do centro

da meta de inflacio!®, os incrementos de receitas nessa rubrica voltaram a apresentar

101 Segundo o BACEN, a reducdo historica da taxa de Selic para o patamar de 7,25% em 2012 levou a
mudanca na regra de remuneragdo dos depésitos de poupanga. A Medida Proviséria n® 567, de 3 de maio
de 2012 estabeleceu que a remuneracdo desses depdsitos passasse a ser é composta de duas parcelas, sendo
a primeira a remuneracdo bésica, dada pela Taxa Referencial - TR, e a segunda parcela a remuneragdo
adicional de 0,5% ao més, quando a meta da taxa Selic for maior que 8,5% a.a, ou, 70% da meta da taxa
Selic ao ano quando a taxa Selic for igual ou menor que 8,5% a.a.

192Em muitos paises desenvolvidos a taxa real de juros se tornou negativa no contexto da crise financeira e
econdmica mundial. Apesar da reducdo da taxa de juros no Brasil, que atinge o patamar minimo de 7,5%
entre outubro de 2012 e abril de 2013, esta ainda se mantém elevada perante as taxas internacionais. O
processo de reducdo da taxa de juros e dos spreads no Brasil desde 1999 nédo tem sido suficiente para
equiparar aos padrdes internacionais.

103 Especialmente o Crédito consignado, imobiliario e para grandes empresas.

104 0 IPCA registrou 6,41% de alta nos precos em 2014, o maior valor registrado no periodo no periodo de
2007 a 2014. O centro da meta de inflagdo é de 4,5%.
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crescimento. A receita com prestacdo de servicos permaneceu praticamente estavel no
periodo em virtude da regulamentacéo da cobranca das tarifas bancarias'®.

Além disso, os bancos publicos reduziram suas tarifas como parte da postura
anticiclica adotada. Porém, a reducdo das tarifas bancéarias ndo ocorreu de forma
generalizada. Os bancos privados chegaram inclusive a aumentar a cobranca de tarifa em
algumas modalidades como uma forma de compensar a queda dos spreads (COSTA;
PINTO, 2013). De modo geral, os bancos obtiveram ganhos com tarifas bancérias e
prestacdo de servicos pela ampliacéo e diversificacao da atividade bancaéria.

Em contrapartida, houve queda das receitas com operac6es de cambio e as receitas
com derivativos ndo foram significativas. Nota-se que no de 2008, onde a crise se
aprofunda, ha prejuizo com instrumentos financeiros derivativos, que estiveram no centro

da crise. As trajetorias das receitas bancarias podem ser apuradas no Gréafico abaixo:

105 Conforme o BACEN, “Desde 30 de abril de 2008, quando entrou em vigor a regulamentacio editada
pelo Conselho Monetario Nacional e pelo Banco Central (Resolugdo CMN 3.518, de 2007), houve alteragéo
no disciplinamento das cobrancas de tarifas pelas instituicGes financeiras. A regulamentacéo atualmente
em vigor (Resolugdo CMN 3.919, de 2010) classifica em quatro modalidades os tipos de servigos prestados
as pessoas fisicas pelas instituicfes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central:

a. servicos essenciais: aqueles que ndo podem ser cobrados;

b. servigos prioritarios: aqueles relacionados a cadastro, contas de depdsitos, transferéncias de recursos,
operacdes de crédito e de arrendamento mercantil, cartdo de crédito basico e operagdes de cambio
manual para compra ou venda de moeda estrangeira relacionada a viagens internacionais, somente
podendo ser cobrados 0s servigos constantes da Lista de Servigos da Tabela | anexa a Resolucéo
CMN 3.919, de 2010, devendo ainda ser observados a padronizagdo, as siglas e os fatos geradores
da cobranca, também estabelecidos por meio da citada Tabela I;

c. servicos especiais: aqueles cuja legislacdo e regulamentacdo especificas definem as tarifas e as
condi¢cBes em que aplicaveis, a exemplo dos servicos referentes ao crédito rural, ao Sistema
Financeiro da Habitacdo (SFH), ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), ao Fundo
PIS/PASEP, as chamadas "contas-salario”, bem como as operagdes de microcrédito de que trata
a Resolucdo CMN 4.000, de 2011,

d. servicos diferenciados: aqueles que podem ser cobrados desde que explicitadas ao cliente ou ao
usuadrio as condi¢oes de utilizagio e de pagamento”. Informagdo disponivel em:
http://www.bcb.gov.br »» Perguntas Frequentesy>Servigos Bancariosy»Tarifas Bancarias.


http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2007&numero=3518
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2010&numero=3919
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2010&numero=3919
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2010&numero=3919
http://www.bcb.gov.br/?CONTASALARIOFAQ
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2011&numero=4000
http://www.bcb.gov.br/
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Gréfico 17 - Evolugdo das Principais Receitas Bancarias (2007-2014)
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Fonte: BACEN. Elaboracio do autor.

O aumento das receitas bancarias com operacGes de crédito, titulos, valores
mobiliarios e tarifas bancérias contribuiram para o aumento do lucro liquido dos bancos.
Tomando a base de dados dos 50 maiores bancos no Brasil, apds a queda registrada em
2008, o lucro liquido voltou a subir em 2009, permanecendo praticamente estavel até o
ano de 2013. Em 2014 houve um crescimento nitidamente maior do lucro liquido, apesar

da conjuntura adversa da economia brasileiral, como expressa o Grafico 20.

106 O ano de 2014 foi marcado pela grande retracéo do PIB e da renda, pela elevagio da taxa de desemprego,
da inflagdo, da taxa de juros e da taxa de cambio, pelo déficit primario e pela ampliacdo do déficit em nas
transacOes correntes. Obviamente, ndo podemos perder de vista o complexo e dificil cenario internacional
— baixo dinamismo da economia mundial, com varias economias em dificuldades e outras em recuperacéo
— e, 0 agravamento dos problemas econdmicos e politicos domésticos nos Gltimos anos.
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Gréfico 18 - Lucro Liquido dos 50 maiores bancos (2007-2014)
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Fonte: BACEN. Elaboracéao do autor.

No tocante a rentabilidade dos bancos no Brasil, 0s bancos privados nacionais e
privados com controle estrangeiro registraram quedas expressivas na rentabilidade a
partir de 2008, segundo o Retorno sobre o Ativo (ROA) e o Retorno sobre o Patrimonio
Liquido (ROE). Em contrapartida, os bancos publicos tiveram aumento na rentabilidade
no periodo considerado em virtude do crescimento das operacfes e da participacdo no
total da rea bancéria.

E importante notar que, nos anos nos quais emergiram e aprofundaram a crise
Subprime e a crise da divida soberana dos paises da Zona do Euro, a rentabilidade do
setor bancério brasileiro foi afetada negativamente pelos efeitos adversos gerados. Mas,
a instabilidade econdmica e politica que se instaura no Brasil a partir de 2011 repercutiu
com mais forca sobre a rentabilidade bancéria.

A queda do PIB, a elevacdo do desemprego e da inflacdo, embora ndo tenha
resultado em aumento da inadimpléncia bancaria, tém contribuido para aumentar as
operacOes ativas em segmentos mais seguros e menos rentaveis, tanto em relagcdo a
carteira de crédito quanto em relacdo a aplicagdes interfinanceiras. Além disso, apesar da
alta da taxa Selic, os bancos se mostraram mais receosos em ampliar a aplicacdo em

titulos publicos dado as dificuldades nas financas do setor publico'®”, em face da

107 Segundo 0 BACEN, em 2014, o Brasil apresentou déficit primario de R$ R$32,536 hilhdes, 0,59% do
PIB diante da meta de 1,9% de superavit. Foi o primeiro déficit da série histérica do resultado primario do
setor publico iniciada pelo BACEN em 2002. Em 2015 o déficit foi ainda pior chegando a R$111,249
bilhdes, 1,88% do PIB ante a meta de 1,1%. Em linhas gerais, 0 superavit primario faz parte do esforco
fiscal do governo para pagar os juros nominais da divida incorrida no passado, servindo de indicador para
avaliar a capacidade de pagamento do pais em honrar 0s compromissos assumidos.
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deterioracdo da economia brasileira. Com a conjuntura de crise econdmica e politica que

se instala definitivamente em 2014 a rentabilidade bancéria foi bastante impactada.

Tabela 11 - ROE e ROA dos 50 Maiores Bancos por Origem de Capital (2007-

2014)

ROE 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Publico Federal 76 120 135 102 93 111 87 8,2
Privado Nacional 100 43 7,6 -1,8 54 0,7 4,8 3,7
Privado com Controle Estrangeiro 176 438 2,1 5,4 - - - -
ROA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Publico Federal 0,8 1,3 0,9 0,9 0,9 1,0 0,8 0,7
Privado Nacional 1,4 0,7 0,9 0,7 0,9 0,3 0,6 0,5
Privado com Controle Estrangeiro 2,3 0,3 0,3 0,8 - - - -

Fonte: BACEN. Elaboracéao do autor.

Todavia, ao considerar 0os quatro maiores bancos em opera¢do no pais, cuja
parcela no total da area bancaria é representatival®®, os resultados sdo muito positivos em
termos de lucro liquido e rentabilidade no periodo de 2007 a 2014. O BB registrou lucro
liquido de R$ 5,1 bilhdes em 2007 e R$11,2 bilhées em 2014. O maior lucro do BB no
periodo ocorreu em 2013 quando atingiu a marca de R$15,8 bilhGes. Em 2007 a CEF
fechou o ano com o lucro de R$ 2,4 bilhdes e 2014 com R$ 7,1 bilhdes, seu segundo
maior lucro no periodo.

Os dois maiores bancos privados, Ital e o Bradesco, conseguiram obter recordes
historicos de lucro em 2013 e 2014. O Bradesco logrou lucro de R$7,2 bilhdes em 2007
ao passo que em 2014 alcancou a marca de R$ 15,4 bilhGes. O Banco Itat apresentou a
maior média de crescimento dos lucros no periodo entre os quatro maiores bancos
atingindo o patamar de R$21,5 bilhdes em 2014 ante os R$9,8 bilhGes registrados em

2007. O grafico abaixo apresenta a evolucdo do lucro liquido dos quatro maiores bancos:

108 Como visto, em 2014, o CR (4) indicou que os 4 maiores bancos detinham 71,35% dos ativos totais,
75,69% das operacdes de crédito e 76,09% dos depositos totais do segmento bancéario nacional.
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Gréfico 19 - Lucro Liquido dos 4 Maiores Bancos (2007-2014)
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Fonte: Demonstracdes Contébeis dos bancos. Elaboragdo do autor.

Prosseguindo com a analise dos quatro maiores bancos, os bancos publicos (BB e
CEF) apresentam em média menor rentabilidade sobre o ativo e maior rentabilidade sobre
0 patrimdnio liquido se comparado aos bancos privados (Bradesco e Itat). No ano de
2008, em que o BB adquire varias instituicbes bancérias, este banco obtém seu maior
nivel de rentabilidade, reduzindo de forma praticamente consecutiva ao longo dos anos
seguintes. Chama atencdo a piora da rentabilidade dos bancos publicos nos trés Gltimos
anos da série, talvez relacionada a piora das contas do setor publico e ao menor repasse
para as operacgdes de crédito direcionado.

Com relacdo aos bancos privados, apds uma queda expressiva da rentabilidade em
2012, estes demonstraram recuperacao nos anos seguintes. A Tabela 13 traz os dados do
ROE e do ROA dos quatros maiores bancos em opera¢do no Brasil para o periodo

analisado:

Tabela 12 - ROE e ROA dos 4 Maiores Bancos (2007-2014)

ROE
Instituicdo 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BB 22,7 32,5 30,7 27,0 22,4 19,8 22,9 15,0

Bradesco 23,8 22,3 19,2 22,7 21,0 17,7 18,0 20,1
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CEF 22,6 30,6 13,9 23,0 26,5 20,4 26,1 15,2
Itadi 26,2 24,8 22,3 20,3 20,5 16,9 211 24,3
ROA

Instituicdo 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BB 14 2 1,7 1,5 1,4 11 1,3 0,8
Bradesco 2,1 1,7 1,6 1,8 1,58 1,3 1,4 1,6
CEF 0,9 13 0,9 1,2 1,4 0,9 0,9 0,7
Itad 2,2 1,9 1,6 18 1,7 15 1,7 2

Fonte: Demonstragdes Contabeis dos bancos. Elaboragéo do autor.

Apesar do declinio geral da rentabilidade nos quatro bancos considerados, a queda
foi um pouco mais forte para os bancos privados, embora, tenha ocorrido uma inverséo
em favor destes em 2014. O BB apresentou um retorno de 22,7% sobre o patrimonio
liguido em 2007, indo a 22,9% em 2013 e caindo bruscamente para 15% em 2014. A
caixa teve um comportamento semelhante com 22,6% em 2007, 26,1% em 2013 e 15,2%
em 2014. O Retorno sobre o patrimonio liquido do Bradesco que em 2007 foi de 23,8%
caiu para 18% em 2013 e subiu para 20,1% em 2014. O Itad teve ROE de 26,2% no
primeiro ano da série, de 21,1% em 2013 e de 24,3% no ultimo ano.

Em 2015, apesar da economia desaquecida e dos seus inimeros problemas que
afetam a velocidade da expansdo do crédito, os quatro maiores bancos apresentaram
melhoria em suas performances. O Ital e o Bradesco registraram o maior lucro liquido de
suas historias, com R$ 26,2 bilhdes e R$ 17,9 bilhdes respectivamente. N&o obstante, o
BB e a CEF tiveram o segundo maior liquido histérico, de R$14,4 bilhdes e R$7,2 bilhdes.
A maior concentracdo, as alteracGes nos ativos e passivos, a subida da taxa de juros e
spreads bancarios conduziram a esses resultados, a despeito das adversidades e incertezas
da economia brasileira.

A excecdo da CEF, todos os demais bancos tiveram aumento do retorno sobre o
ativo e do retorno sobre o patrimdnio liquido em 2015'%°. Assim, esses bancos lideres
demonstraram mais uma vez a capacidade de obter resultados extremamente positivos
diante de um cenario desfavoravel. Como enfatizaram os pds-keynesianos, 0s bancos
conseguem tirar proveito de qualquer fase ciclica em virtude de seu carater

dindmico/inovador, ndo sem agucar as contradigdes.

109 segundo os dados das demonstragBes contabeis dos bancos selecionados, o BB apresentou ROE = 17,3
e ROA = 0,9; a CEF teve ROE=11,4 e ROA=0,64; o Ital exibiu ROE= 24,8 e ROA=2,2. Por fim, o
Bradesco teve ROE= 20,5 e ROA=1,7.
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A atual conjuntura de crise na economia brasileira continua reforcando o
empogamento de liquidez nas maiores institui¢cdes bancérias. Aliado ao bom desempenho
destas institui¢ces, tudo caminha para uma acentuacdo do processo de concentragdo
bancaria no Brasil. Resta saber, se nos proximos anos o Brasil deixara o patamar de
concentragdo moderada para adentrar no patamar de alta concentrago segundo o Indice
de Hischman Helfindahl. Contudo, os bancos privados devem assumir a vanguarda desse
processo pelo dinamismo apresentado nos Gltimos anos.

Ademais, a luz da teoria pds-keynesiana, indagamos: o perfil operacional menos
liquido dos bancos no Brasil, algado pela ampliacdo da participagdo dos bancos publicos
e pelo créedito direcionado, seguira como tendéncia? Este perfil menos liquido gerarara
maior nivel de lucro e rentabilidade? Podera engendrar uma fragilidade financeira? Mais
ainda, como portara a autoridade monetaria em face de novos atos de concentracdo? Ou

em caso de eminente fragilidade financeira?

4.6 CONSIDERACOES FINAIS

A crise internacional repercutiu sobre o setor bancéario brasileiro ao desencadear
um processo de empogamento e enxugamento de liquidez, além de estabelecer um novo
marco regulatério, demandando e acarretando mudangas estruturais e institucionais. O
aumento da preferéncia pela liquidez dos bancos privados, tanto em termos de mundo
quanto em termos de Brasil, trouxe dificuldades para boa parte dos bancos pequenos e
médios. Diante disso, medidas contracilicas, na qual os bancos publicos participaram
ativamente, foram tomadas em grande medida para resolver a situagdo de fragilidade
desses bancos menores com risco de desencadear outros problemas no setor bancario e
na economia em geral.

Assim, ao mitigar os efeitos-contagio da crise provendo crédito e liquidez, os
bancos publicos mostraram robustez e ganharam participacdo no mercado, tanto em termo
das operacOes de crédito quanto em relagdo aos ativos e aos depositos totais. Esse
aumento da participacdo dos bancos com controle estatal figura um dos principais tragos
do setor bancério brasileiro depois a crise financeira internacional. Por conseguinte, esses
bancos lideraram ndo apenas um ciclo expansionista de crédito como acirraram 0
processo de concentracdo bancaria ao adquirir varios bancos e carteira de crédito de

instituicdes financeiras em dificuldades, com vistas no fortalecimento do setor.
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Isso desencadeou reagdo dos bancos privados nacionais para ndo perder
participagdo no mercado de modo a produzir uma escalada do crédito e da concentracéo
bancéaria no Brasil a patamares jamais vistos e em vias de aprofundamento. N&o obstante,
a maior participacdo dos bancos oficiais, modificou o perfil operacional dos bancos. O
crescimento das operacGes de crédito em ritmo acelerado, com destaque para a
modalidade de recursos direcionados, gerou um perfil operacional menos liquido. Ainda
mais quando se considera o aumento dos passivos via captacdo no mercado aberto.

Entretanto, com a conjuntura de instabilidade internacional e nacional, os
indicadores de rentabilidade demonstraram um declinio na rentabilidade dos bancos
privados nacionais e estrangeiros ao passo que os bancos publicos apresentaram melhoria
na rentabilidade ao expandir as operacfes de crédito e a participacdo no mercado. No

mesmo periodo, os quatro maiores bancos tiveram elevados lucros historicos.
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5 CONCLUSAO

Na linha da argumentacdo pos-keynesiana, o presente trabalho buscou refletir a
complexa dindmica do setor bancério brasileiro a partir da segunda metade da década de
1990. A motivagdo surgiu a partir da percepcdo de que o setor bancario doméstico
vivenciou profundas transformaces em matéria de estrutura, de gestdo dos passivos e
ativos e de desempenho nos altimos vinte anos. Tais mudancgas ocorreram, em grande
medida, apdés a implementacdo do Plano Real em 1994 e apds a crise financeira
internacional iniciada em 2007.

Como observado, o Plano Real impactou fortemente o setor bancério por
extinguir a receita inflacionaria, adotar medidas monetarias, crediticias e fiscais
restritivas, liberalizar o Sistema Financeiro Nacional e realizar a harmonizacao
regulatoria bancéaria segundo os preceitos internacionais estabelecidos pelo Acordo de
Basileia. Em face dessas providéncias, muitos bancos, inclusive grandes e médios, se
fragilizaram a ponto de irromper uma crise bancaria de grandes proporc¢oes.

Para resolver a crise, a formula proposta pelo governo e pelo Banco Central esteve
centrada no PROER e no PROES. Contou ainda com o FGC e com o PROEF. Essas
medidas fomentaram um processo de concentracdo bancaria no Brasil, seja pela entrada
de bancos estrangeiros, pela forte reacdo e dinamismo dos grandes bancos privados
nacionais ou pela incapacidade de pequenos bancos cumprirem as diretrizes regulatorias.

Assim, houve inimeros atos de concentracdo, que contribuiram para maior
estabilidade do setor. Os bancos publicos reduziram drasticamente a participagdo no total
da area bancaria. Em contrapartida, os bancos estrangeiros tiveram um expressivo
crescimento, porém, ndo mais que os grandes bancos privados nacionais. No tocante a
rentabilidade bancaria, esta mostrou crescimento pari passu ao aumento da concentracao
no setor, a despeito do arrefecimento da concentracdo e do vigoroso aumento da
rentabilidade no periodo de 2004 a 2007, mediante a considervel expansdo e
diversificacdo da atividade bancéria no pais.

Perante 0 movimento de liberalizacdo financeira, da qual resultou uma
internacionalizacdo e diversificacdo da atividade bancaria além da harmonizacéo
regulatdria bancaria internacional, a estrutura do setor bancario brasileiro foi impactada
pela maior facilidade a entrada e saida de bancos estrangeiros e por inviabilizar

instituicdes menores em vista das dificuldades em cumprir as diretrizes regulatorias. Nao
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obstante, a estrutura operacional manteve um perfil patrimonial altamente liquido e
rentdvel, a despeito das mudancas verificadas nos ativos e passivos bancarios,
notadamente, quando se observa o0s bancos privados nacionais. A significativa expansédo
da atividade bancaria no Brasil a partir de 2004, liderada pelos bancos privados e pelo
crédito livre, incrementou o lucro liquido e a rentabilidade do setor bancario nacional, de
forma que o melhor resultado da série pode ser visto em 2007.

Porém, o movimento de liberalizacdo financeira e 0 comportamento especulativo
dos bancos e de outras instituicdes financeiras produziram as condi¢Ges para o estouro da
crise internacional em 2007. Esta crise ecoou sobre o setor bancario brasileiro pela forte
elevacdo da preferéncia pela liquidez dos bancos e piora nas condi¢Bes de crédito no
mercado internacional e nacional. No plano interno houve empocamento de liquidez nas
grandes instituicdes, que diante do cenério incerto e desfavoravel, restringiram o crédito
deixando boa parte dos bancos pequenos e médios em dificuldades.

Em face disso, medidas anticiclicas foram lancadas, de modo que os bancos
oficiais assumiram papel-chave na promocdo de liquidez e crédito em meio a crise.
Assim, alcancaram maior participacdo no mercado e maior rentabilidade, figurando um
dos principais tracos da reestruturacdo bancéria ap6s a crise financeira internacional.
Todavia, as medidas contraciclicas, na qual os bancos publicos desempenharam um papel
ativo, ensejaram uma elevacdo sem precedentes da concentracdo bancaria ao criar
incentivos a aquisicBes de bancos e carteira de crédito de instituicdes bancarias em
dificuldades. A concentracdo bancaria no Brasil avancou em dire¢do a concentracdo
moderada e em vias de alcancar o patamar elevado. Por outro lado, a a¢do anticiclica dos
bancos publicos trouxe certa estabilidade ao sistema bancério nacional perante as
instabilidades financeiras tecidas pela crise, além de ensejar modificacGes operacionais.

Ao alavancar o crédito direcionado, com prazo mais alongado e spread menor, a
estrutura operacional do setor bancério transitou para um perfil menos liquido, o que
propiciou melhores condi¢des a oferta de crédito no pais, apesar da menor rentabilidade
dos bancos privados. Enfim, a presente dissertacdo procurou refletir determinadas
mudancas do setor bancério nacional dentro da estrutura analitica pds-keynesiana, cujo
cerne reside na apreensdo do sistema bancério e da instabilidade financeira imanente a
economia capitalista. Evidentemente, algumas mediacGes foram desenvolvidas para o

entendimento da particularidade da economia e do setor bancério brasileiro.
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