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1) Introducéo:

Para o senso comum, foi a partir da quebra do 3° maior banco de investimentos
americano, o Lehman Brothers, em setembro de 2008, que a crise do Sub-Prime
estourou e foi entendida como prendncio de grandes turbuléncias financeiras mundo
afora. Na verdade, a recente crise econdmica global ja vinha sendo construida ha um
bom tempo.

Desta vez, o que chama atencdo é que, fugindo a regra das Ultimas crises
financeiras mundiais, o centro do “tsunami econdmico” nd0 Se originou em um pais
emergente com fracas instituicdes politico-econdmicas, e sim de uma bolha ndo mais
sustentada no mercado imobiliario americano, ou seja, na economia mais forte e
dindmica do mundo.

Dada essa origem, surgiu o interesse em entender como um pais com as
marcantes caracteristicas dos EUA, podia ter um sistema financeiro tdo desregulado e
surpreendemente fragil em termos de monitoramento por sua autoridade monetaria, leia-
se Federal Reserve. A falha nesta supervisao ficou principalmente nitida por um alto
nivel de risco nas operagdes e a um desatualizado sistema de pagamentos e liquidacao
composto por contrapartes privadas e publicas (clearings), incapacitadas de segurar as
perdas de seus participantes no mercado financeiro.

Este panorama despertou ainda a necessidade de realizar um trabalho de final de
curso que procurasse responder por que o Brasil, um pais emergente e com uma
estabilidade econdmica recém adquirida, pode ter um dos sistemas financeiros mais bem
regulados do mundo, sendo reconhecido internacionalmente por suas instituicOes
financeiras serem obrigadas a possuir niveis de Basiléia bem acima do recomendavel e
por uma fiscalizacdo minuciosa por parte de nosso Banco Central.

Antes de estabelecermos qualquer ligacdo entre as qualidades do SFN e o seu
aparente sucesso em resistir as repercussdes negativas da crise do Sub-Prime, cabe
resguardar, alguns fatos. Primeiro, cumpre ressaltar que a mencionada crise ndo foi
originada no Brasil. Além disso, ela ndo se propagou com bésicos instrumentos
financeiros, pelo contrério, foi através de um sofisticado sistema de derivativos, capaz
até de inicialmente ndo evidenciar os freqlientes riscos inerentes as operagdes. Terceiro,
ndo podemos seguramente afirmar como o0s mecanismos de salvaguarda de nossa

economia iriam se comportar com tamanho nivel de securitizacdo dos ativos



negociados, que acabaram por definir a recente crise. Por fim o Brasil de 2008,
impulsionado pelas taxas recordes de crescimento mundial, ndo era mais o pais que
tentava de qualquer maneira se segurar economicamente perante as crises que vieram a
tona durante a segunda metade dos anos 90 (México em 1994/95, Tigres Asiaticos em
1997 e Russia em 1998).

Reconhecido isto, procurei descobrir ndo sO as raizes do processo de
reestruturacdo do sistema financeiro nacional, ou seja, suas prerrogativas e seu contexto
histérico econdmico (Capitulo 2), como também verificar que fatores foram realmente
preponderantes para que existisse um delineado quadro normativo/regulatério nesse
mercado.

Nesta busca, a partir das justificativas encontradas e tendo como marco zero o
controle da inflagcdo apds o Plano Real, perceberemos a importancia e a eficacia dos
principais programas de saneamento, leis e entidades criadas até o comego esta década,
como: i) 0 PROER e sua esséncia de somente permitir a presenca de instituicoes
financeiramente saudaveis; ii) uma legislacdo (MP 1.182) forte no setor que assegura
todas as remodelacdes na estrutura financeira do pais; iii) a criagdo do FGC que ajuda a
diluir o moral hazard no mercado, principalmente garantindo os depoésitos bancarios
dos aplicadores; iv) a instauracio do PROES que foi imprescindivel para a
reconfiguracdo do SFE eliminando um cronico problema fiscal do pais; v) além das
politicas de facilitacdo a entrada de bancos internacionais no pais como mecanismo de
compra dos ativos brasileiros insolventes. Retrataremos também, como influéncia direta
destas medidas, a concentracdo do SFN durante o periodo de 1994 a 2000,
demonstrando a diminui¢do do nimero de instituicbes e um maior controle destas por
restritos grupos privados tanto nacionais quanto estrangeiros (3° Capitulo).

Ademais, ainda no que tange a pergunta formulada, ¢ imprescindivel mencionar,
a mudanca de metodologia em nosso sistema de pagamentos originando o novo SPB em
2002, que passou a retirar das autoridades publicas todo o 6nus referente aos riscos
associados as transacOes e operagdes financeiras. Outrossim, vale notar que esta
reformulacdo foi a Gltima grande transformacdo no SFN, desobrigando o Banco Central
a socorrer instituicdes financeiras em dificuldades e aperfeicoando as ligagcbes com o
setor real da economia.

Finalmente, como conclusdo, sedimentaremos que dificilmente o sistema

financeiro, bastante fragilizado nos meses seguintes a implementacédo do Plano Real em



1994, conseguiria por conta prépria evitar o seu colapso e que foram através,
principalmente dos aspectos reunidos nos capitulos desta monografia, que a estrutura
financeira do Brasil adquiriu sua solidez ao longo dos anos e conseguiu se sair melhor e
praticamente ileso desta dltima crise. Além disso, devido a sua essencialidade na
intermediagdo entre os setores da economia, demonstraremos que a continua robustez
nesse mercado permitiu que o Brasil ndo fosse tdo economicamente prejudicado como

antigamente viamos.



2) Contexto Historico—-Econdmico pés — Plano Real:

O tema base desta monografia situa-se em um periodo econémico de nosso pais
crucial ndo s6 para entendermos os motivos que levaram a elaboragdo dos diversos
planos de reestruturacdo do SFN, como para inimeras outras questdes soOcio-
econdmicas dos Ultimos 16 anos. Estou me referindo & época de implantagdo do plano
mais bem sucedido de combate a inflacéo ja realizado no Brasil — O Plano Real.

O impacto imediato do plano foi a rapida queda do nivel de inflagdo. Porém, é
saliente-se o fato de que ndo houve, como no Plano Cruzado (congelamento de precos)
do governo Sarney, a queda abrupta para uma taxa zero ou até mesmo deflacdo. A
diminuicdo da taxa foi consideravelmente mais lenta do que no plano de 1986, até
porque, no préprio més de julho de 1994, data em que foi implantado o plano, foi
observada uma alta taxa de inflacdo, em uma tentativa dos agentes de elevar seus
precos, quer por receio de uma nova politica de congelamento, quer por quererem tirar
alguma vantagem com a tipica confusdo inicial. Entretanto, em agosto, ja se podia
constatar um nivel de precos na ordem de 3% a.m com tendéncia de queda. Taxa esta,
que estava bem abaixo da média do 1° semestre do mesmo ano que girava em torno do
de 40% a.m.

Assim, apés esta rapida explicacdo das imediatas repercusses do plano no
quadro inflacionario brasileiro, apresentaremos o0s desdobramentos desta nova
reformulacdo econémica e monetaria no cenario interno e externo, bem como os
mecanismos que 0 governo detinha para que o Plano Real ndo tivesse mesmo destino

que os restantes dos ambiciosos programas até aquele momento realizados.

2.1) Cenério Interno:

O sucesso do plano estava atrelado a importancia do componente tendencial da
inflagdo, & auséncia de choques no momento subsequente a conversdo da moeda’, assim
como, ao combate a esses choques que podiam se transformar em um novo processo
inflacionario. Neste sentido, era preciso impedir que 0s agentes econémicos
repassassem para 0s precos alteragdes em seus custos, fazendo com que essas mudancas

fossem diluidas ao longo do tempo. Para tanto, o governo restringiu operagdes de

1 A moeda indexada URV deu lugar a moeda que iria vigorar até os dias de hoje — o Real.
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crédito e impds um déposito compulsério de 100% sobre as captagcdes adicionais do
sistema financeiro. A necessidade de tal acdo por parte dos formuladores dessa politica
econdmica era controlar a demanda e desencorajar processos especulativos, mantendo,
portanto, as taxas de juros elevadas. Essa medida, nesta fase, ficou conhecida como a
“ancora monetaria” do Plano Real.

Contudo, essa politica monetéria restritiva foi incapaz de “freiar” totalmente o
aumento da demanda e da atividade econdmica pds-implantacdo. E interessante
mencionar que o crescimento do poder aquisitivo da classe média-baixa tem suas razdes
na eliminacdo do pagamento do “imposto inflacionario”, ja que, durante a época da
maxi-inflagdo, essa parte da populagdo constantemente via seu poder de compra se
deteriorar pelo uso limitado dos instrumentos financeiros que por ventura as
protegeriam da atualizacdo diaria dos precos. Com isso, 0 ganho de renda real foi um
componente de pressao sobre a demanda, 0 que num segundo momento ja com a queda
e a estabilidade da inflacdo pdde realimentar os instrumentos de crédito da economia.

Pelo lado da oferta, a diminuicdo da incerteza sobre o cenario futuro de precos
deu condigbes ao sistema financeiro de projetar uma taxa nominal de juros
compensatoria, oferecendo aos clientes taxas de juros com prestagdes fixas. Por sua vez,
os consumidores de crédito, por mais que as taxas de juros estivessem altas, se sentiam
confortaveis em aceitar as condicdes e fechar empréstimos por diversas razbes que
levavam a um efeito de “despoupanga”, entre elas a confian¢a na continua queda da taxa
de inflacdo, criadora uma ilusdo monetaria (menor taxa nominal de juros), demanda
engessada de anos anteriores e maior previsibilidade de renda futura.

Os empresarios, por sua vez, também estavam confiantes e ampliaram seus
investimentos, baseando-se em uma maior certeza em relagdo ao horizonte econémico
do pais, além do proprio crescimento do consumo e da maior disponibilidade de crédito.
Esse aumento pelo componente da demanda se traduziu em uma expansao da atividade
com o elevado nivel de producdo industrial nos meses posteriores ao plano. Neste
contexto, uma questdo pertinente é a falta de ponderacdo dos agentes sobre a taxa de
juros real, sendo o valor fixo mensal (prestacdo) e a prépria oferta de crédito mais
importantes que o custo de financiamento.

Além da ancora monetaria, outro aspecto crucial para o “bloqueio” do repasse
por parte dos agentes aos precos foi a valorizagdo da taxa de cdmbio. Levando-se em

conta, a partir do comeco da década de 90, o processo de gradual abertura da economia
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brasileira ao resto do mundo, o pais possuia, na época do plano, reservas cambiais no
valor de US$ 40 bilhdes. Como o cenério era de manutengédo da elevada taxa de juros
reais e excessiva liquidez internacional, o que constituia em uma permanéncia do fluxo
de capital externo, o Banco Central do Brasil deixou o cdmbio flutuar, provocando uma
maior valorizacdo do Real perante o Délar. Deste modo, com altas reservas, economia
aberta e cambio valorizado, a oportunidade para se importar era Unica, 0 que para 0S
policymakers significava mais uma possibilidade de travar a propagacdo de choques em
relagdo aos precos dos produtos nacionais (principalmente aos “bens tradables” ou
produtos industriais), o que acabou sendo chamada de “ancora cambial” do Plano Real
por forcar os pregos internos a se acomodarem aos internacionais.

O Brasil® ndo seguiu os exemplos de outros paises, como a Argentina que, ao
passar por um processo semelhante de estabilizacdo nos precos, viu a valorizacdo da
taxa de cdmbio real de seu pais atrelada apenas pela inflagdo residual. Isto ocorreu pela
dolarizagdo de sua economia, com a substituicdo da moeda nacional pela estrangeira.
Sendo assim, em razdo dessa auséncia de paridade estrita (currency board), o Brasil
acabou por aprofundar a ancoragem de precos. Através desta, nos cinco primeiros meses
p6s-Plano, a taxa de cambio nominal passou de R$ 0,931 para R$ 0,842/USS$,
constituindo-se em uma espécie “superancora cambial”.

Logo apds o término das elei¢des presidenciais em outubro de 1994, com a
vitéria do ex-ministro da fazenda e coordenador do Plano Real, Fernando Henrique
Cardoso, se instaurou no pais uma maior tentativa de restringir o crédito e controlar a
demanda aquecida. Esses limites se caracterizavam, por exemplo, por uma diminui¢ao
nos prazos de financiamento, aumento das reservas compulsorias e restricdo de
financiamento por parte de empresas de cartdo de crédito e factoring. Estas mudancas
resultaram em um pequeno aumento das taxas de juros no mesmo més, contudo, néo
foram eficazes em sua manutencdo e consequentemente elas voltaram a subir com a ndo
contencdo do crédito.

Ja no ambito da politica cambial, para evitar maiores pressées, 0 governo
decidiu estipular algumas restri¢cbes ao ingresso de capital externo por intermédio de
uma pequena banda, onde o cambio poderia oscilar de R$ 0,84 a R$ 0,86/US$. Tentava-

se, com isso, parar o processo de apreciacdo da taxa de cdmbio nominal, mas a medida

No Brasil, apesar do elevado nivel de inflacdo, se manteve a moeda, principalmente pela existéncia de ativos
financeiros indexados e com elevada liquidez.
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foi ineficaz em reverter o quadro de valorizacdo acentuada da taxa como explicado
anteriormente. Devido as restricbes, o fluxo de entrada de investimentos externos
diminuiu, o que provocou uma reducdo no nivel das reservas internacionais brasileiras
na tentativa de manter a moeda na banda estipulada. No final do ano, com a demanda
aquecida e manutencdo da taxa de cambio neste patamar, o saldo das transacdes

correntes foi negativa.
2.2) Cenario Externo:

O Brasil ndo foi o primeiro caso em ter a deterioracdo de suas contas externas na
perseguicdo de estabilizar a economia contra uma hiperinflacdo. Diversos paises latino-
americanos se viram nessa mesma situacdo, principalmente em decorréncia da
apreciacao da moeda (ancora cambial) — México e Argentina por exemplo. Felizmente,
esse cenario ndo era inédito para os formuladores de politica publica no pais, o que péde
atenuar os limites dessa estratégia pela experiéncia desses paises vizinhos.

Segundo essa analise, 0 México, foi o primeiro pais latino-americano a sofrer os
limites desse tipo de pensamento econdmico. Devido a problemas na conjuntura politica
e a desequilibrios macroecondémicos, investidores estrangeiros passaram a especular
contra a moeda mexicana no final do ano de 1994. A partir de um ataque especulativo
na intencdo de desvalorizar o0 peso mexicano, o governo se viu impelido a se desfazer da
politica de apreciacdo cambial e recorrer a um pacote de ajuda tanto do FMI (Fundo
Monetério Internacional), quanto de outros paises, na tentativa de conter a corrente fuga
de capitais.

Pode-se dizer que a crise mexicana pds em xeque a estratégia que vinha sendo
confeccionada no Plano Real. Era preciso, a partir do ano de 1995, continuar mantendo
as “rédeas curtas” perante a inflagdo, contudo, a licdo mexicana ensinava que as contas
externas ndo poderiam piorar ainda mais ao ponto de uma eminente crise cambial para
que isso fosse alcangado. Neste sentido, no terceiro més do novo governo, além dos
novos tetos para o mercado de crédito, elevou-se ainda mais a taxa de juros, o que
serviria para coibir tanto o aumento da demanda interna, como controlar a perda de
reservas e conservar a atratividade do capital externo®. Além disso, promoveu-se uma

pequena desvalorizagdo cambial na ordem de 6%, com o alargamento das bandas de

®o governo decidiu retirar as medidas de limite ao capital externo realizadas em outubro de 1994, como ja citado.
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flutuacdo. Esta mudanga na politica cambial com a introducdo do sistema de
“minibandas” impediu novas apreciagdes, mas ndo eliminou de fato o cambio
valorizado verificado nos meses anteriores, 0 que evidenciava na postura do governo
uma correcao gradual da taxa cambial.

As repercussdes da crise mexicana ao redor do mundo ficaram conhecidas como
“Efeito Tequila” e 0 Banco Central Brasileiro (BACEN) teve grande éxito, porém, um
enorme gasto para em impedir o ataque especulativo que apostava contra nossa moeda.
Foi despendido cerca de US$ 12 bilhGes o equivalente a 38% das reservas
internacionais, mas, gracas ao aumento da taxa de juros, no final do proprio ano de
1995, elas voltaram ao patamar consideravel de US$ 51 bilhdes. Ressalte-se, no entanto,
que essa politica de salvaguarda da economia distribuiu uma série de impactos
negativos.

Os desdobramentos desta crise e a politica adotada pelo governo em atenua-la
reverteram as expectativas favordveis sobre o cenario macroeconémico do pais e
contribuiram fortemente para que o nivel de atividade retraisse no segundo semestre de
1995. Como o crescimento significativo do PIB no ano anterior foi extremamente
influenciando pelo componente do crédito, quando o governo decidiu agir contra as
repercussdes da crise mexicana, diversos contratos de empréstimos ainda estavam em
aberto, ou seja, ainda nédo tinham vencidos e poderiam ser corrigidos pela subida das
taxas de juros, o que acabou provocando um aumento da taxa de inadimpléncia por
parte dos empresarios. E importante mencionar que nio foi somente pelas firmas que o
aumento do nivel de defaults ocorreu. Os consumidores, alguns um tanto irracionais, ja
vinham contraindo tais recursos emprestados a elevadas taxas juros, em um contexto em
que os salarios de uma forma geral estavam deixando de ser indexados,
consequentemente gerando uma incapacitacdo destes em honrar seus acordos
financeiros.

Por conseguinte, a andlise dos cendrios internos e externos, assim como, a
exposicdo da politica mantenedora da estabilizacdo de precos, iniciada em julho de
1994, serve para melhor entendermos e relacionarmos a possivel formacéo de uma crise

sistémica no segundo semestre do ano de 1995.
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2.3) A relagéo do SFN com o Plano Real:

Primeiramente, € necessario apresentar quais eram as caracteristicas especificas
que o setor bancario nacional estava ‘“viciado” antes da erradicagdo do fantasma
hiperinflacionario. Até o ano de 1994, a economia brasileira era baseada em um
acentuado e cronico processo inflaciondrio coexistente com uma indexacéo
generalizada. Esse quadro foi bastante favoravel ao mercado de bancos porque se
conseguiu inverter o que a literatura, em uma conjuntura como a nossa dava como certo,
que era a fuga de liquidez para ativos reais, uma possivel desmonetizacdo da economia,
ou até mesmo o total colapso da estrutura financeira de um pais. Deste modo, esse
processo de adaptacdo foi desenvolvido desde meados da década de 60, criando
possibilidades para se investir na propria moeda indexada, transferindo renda de outros
segmentos para o financeiro, permitindo, assim, um incremento da receita inflacionaria
na parcela do PIB, principalmente na 1* metade dos anos 90, atingindo

aproximadamente 4% (vide tabela 1).

Tabela 1
Brasil: Receita Inflacionaria dos Bancos
ANO % PIB | % Rec.Inflacionaria
1990 4.0 35,7
1991 3,9 415
1992 4,0 41,9
1993 4,2 35,3
1994 2,0 20,4
1995 0,0 0,6

Fonte:Andima/IBGE

O padréo de rentabilidade dos bancos vinha através da capacidade de apropriar-
se do denominado “imposto inflacionario”. Esse ganho era advindo dos passivos nao
remunerados como os depdsitos a vista e recursos em transito de terceiros que ficou
conhecido como floating. Portanto, a atividade financeira ficou especialista em se
aproveitar do péssimo e instavel panorama macroecondémico, financiando o
desequilibrio das contas publicas e se concentrando em operagcfes de curto-prazo. Por
outro lado, a longa convivéncia com a inflacdo também trouxe ineficiéncias

administrativas para 0 setor, como 0 excessivo numero de instituicbes e agéncias
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(estrutura inchada), concessdes de crédito de liquidacdo duvidosa, além de total
displicéncia na estrutura de custos como, por exemplo, o inchaco na folha de
pagamentos. Neste sentido, ao se concentrarem no lucro proveniente de diferentes
indexadores de passivos e ativos, as instituicfes financeiras nacionais perderam ao
longo desses anos a capacidade técnica de avaliar corretamente as assimetrias de
informac&o (riscos) e a rentabilidade de investimentos inerentes ao seu negocio.

Quando o processo de reestruturacdo da economia brasileira foi acentuado com o
anuncio do Plano Real, alterou-se radicalmente o ambiente em que atuavam as
instituicdes financeiras. A partir dos impactos do plano com as medidas de estabilizacéo
na taxa de inflacdo, foi verificada a expressiva perda das receitas de floating e
consequentemente sua participacdo na composicdo da renda nacional, chegando a um
nivel desprezivel no ano seguinte (Tabela 1).

Essa mudanga macroecondmica além de evidenciar a pouca flexibilidade
operacional, colocaria em xeque a estrutura patrimonial e seria principalmente um
indicativo que o setor bancario iria passar por profundas transformacdes.

Contudo, esse processo de ajuste ndo foi realizado imediatamente apds 0s
sucessivos avisos sobre as implicagbes ao setor que poderiam ocorrer por parte da
mudanca do patamar inflacionario. A esse respeito, Lundberg (1996)* afirma: “muitos
bancos retardaram os ajustes de suas estruturas e forma de atuacdo acreditando que o
Plano Real teria a mesma sorte dos programas anteriores”. Podemos observar de acordo
com a tabela 2, que a rentabilidade média dos bancos néo se alterou de forma expressiva
nos anos subsequentes ao Plano Real, por causa da substituicdo do imposto inflacionario
pelo aumento das receitas de servigos® (tarifas cobradas) e expansdo nas operaces de

crédito.

Tabela 2
Receita média (lucro liquido/pat.liquido dos bancos brasileiros) em %
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
32,9 9,1 9,5 14,9 16,8 12,9 13,0 12,2 13,1 23,0

Fonte: Andima/IBGE: Sistema Financeiro — Uma analise a partir das Contas Nacionais 1990-1995.

* Mais detalhes em “Reestruturacdo do SEN - Economia em Perspectiva” Lundberg, E (1996)

> As tarifas cobradas sobre 0s servigos bancarios representavam apenas 8% em 1990, passando para 10,5% em 1993 e
para 21,5% em 1995. Ver ANDIMA/IBGE — Uma andlise a partir das Contas Nacionais 1990-1995
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Sendo assim, a resposta do mercado de bancos a essa situagao foi o aumento do
nivel de empréstimos, tanto as firmas quanto aos consumidores, saciando a crescente
demanda dos agentes por crédito, contribuindo, como vimos no comeco do capitulo,
para a rapida expansao econdmica no ano de 1994. Estas operacdes de crédito s6 foram
alavancadas em razéo do funding proporcionado pelos “novos” depésitos bancarios®, ou
seja, recursos que passaram a ser atraidos pela protecdo alcancada com o combate a
inflacéo.

Muitos autores creditam esse apetite por parte dos bancos em conceder
financiamentos’ a duas razdes. Primeiro, a um despreparo em avaliar corretamente os
riscos assumidos pelo historico uso das operacfes de carregamento de titulos publicos.
Depois por uma questdo generalizada no ambiente financeiro mundial: enquanto a
economia cresce, 0s salarios reais aumentam, os lucros florescem e a taxa de emprego
sobe, todo este contexto ajuda a diluir a percepcdo do risco frente ao otimismo e as
facilidades de retorno.

Porém, a dificuldade se torna relevante quando a economia se retrai. Foi
justamente o que ocorreu no inicio de 1995, com as consequéncias do efeito tequila
(crise no México) obrigando o Banco Central a adotar politicas mais restritivas nas
esferas monetéria, fiscal e crediticia. Devido a estes desequilibrios externos e reversao
da atividade econémica, o grau de inadimpléncia subiu consideravelmente constituindo
em grandes perdas ao sistema bancéario. Além disso, o gradual processo de remodelacéo
da economia brasileira também permitiu uma maior abertura ao capital internacional,
com o incremento do comércio exterior (importagdes e exportacdes). Entretanto, dada
essa nova perspectiva, ficou explicito o baixo nivel competitivo da maioria de nossas
empresas e industrias, que além de perderem os antigos subsidios, apresentavam
pequenas margens de lucro e “deseconomias” se tornando bastante vulneraveis
financeiramente, o que resultou numa dificuldade maior de recuperagdo dos
emprestimos bancérios concedidos.

Todos esses fatores combinados acabaram afetando o setor, acarretando

¢ 0s depdsitos a vista cresceram 165% e 0s a prazo 40% nos primeiros seis meses do Plano Real. O Banco Central
reagiu a esse aumento, elevando de 48% para 100% o recolhimento compulsério. Mesmo assim, 0s depésitos totais
do sistema financeiro cresceram em torno de 58% no primeiro ano apds o Plano Real, compensando em parte a perda
da receita inflacionaria. Ver ALMEIDA JR. & MENDONCA DE BARROS (1997).

" Os empréstimos ao setor privado aumentaram quase 60% no primeiro ano do Plano Real. Ver ALMEIDA JR. &
MENDONGCA DE BARROS (1997)
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prejuizos e, em alguns casos, insolvéncia, lesando até mesmo, no segundo semestre de
1995, a saude financeira de dois dos maiores bancos brasileiros — o Econémico e o
Nacional. Esta noticia agravou ainda mais o clima de apreensdo ja disseminado no
sistema financeiro sobre a real situacdo dos bancos. Havia principalmente uma
desconfianca direcionada as instituicdes menores, uma vez que ndo conseguiam trocar
ou refinanciar seus ativos de baixa liquidez com a mesma facilidade que os bancos
maiores.

H4 ainda uma anélise bastante interessante de Sampaio Maia (2003)%,
minimizando a responsabilidade da perda do chamado floating pelos infortinios dessas
instituicdes: “Obviamente, nem todos os problemas bancérios foram provocados pelo
fim da receita inflacionaria, decorrendo simplesmente da ma gestdo empresarial. Ainda
assim, pode-se afirmar que o fim da superinflagdo (ou hiperinflacdo) serviu para
desvelar tais problemas, ao devolver transparéncia e credibilidade a contabilidade
bancéria, inibindo, além disso, praticas ilicitas de falseamento de balancos e outras
demonstracOes contabeis”.

Portanto, o que nao faltavam eram justificativas para uma remodelacdo da
estrutura de prevencdo contra crises bancarias. Uma situacdo com esta, espalha
incertezas e transtornos por todo o sistema financeiro como um “efeito doming”
provocado pela maior probabilidade de uma corrida aos bancos e fuga de capitais. Neste
sentido, ndo faltaria muito para se desenvolver em uma crise sisttmica repercutindo
impactos negativos até mesmo para o setor real da economia. Podemos observar este
ponto de vista através do discurso do ex-presidente do Banco Central, Gustavo Loyola,
em Entrevista - Proer’: “(...) A estabilidade do sistema que intermedia as operagdes
monetarias €, portanto, fundamental para a prdpria seguranca e estabilidade das relacbes
entre 0s agentes econdémicos. Se as firmas ndo tém como movimentar suas contas
bancérias, salarios ndo sdo pagos, contas ndo sdo honradas e os problemas se avolumam
em avalanche, com conseqliéncias macroeconémicas sérias sobre o crescimento da
economia e o emprego (...)".

Desse modo, diante das irrefutdveis evidéncias da fragilidade de algumas

8
9

Ver “Reestruturagdo Bancaria no Brasil”, Notas Técnicas do Banco Central do Brasil, Nimero 38 (2003).
Mais detalhes em “O Proer foi instituido para beneficiar correntistas e poupadores”
http://www.bcb.gov.br/htms/sobre/pronunciamentos/entrevistaloyolaproer.asp
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instituicdes, que se mostravam incapazes de promover 0s ajustes necessarios para sua
sobrevivéncia no novo ambiente econdmico, o governo e 0 BACEN resolveram intervir
mais fortemente para uma solucdo imediata aos problemas no mercado brasileiro de

bancos.
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3) Reestruturacéo do SFN pds - Plano Real:

Analisaremos aqui o relevante conjunto de medidas necessarias para a
reconfiguracdo do SFN, visando deixa-lo mais robusto e sélido, capaz de enfrentar as
diversas crises e peculiaridades da economia brasileira, no passar dos anos.

Antes de comecar a apresentar este famoso e controvertido pacote regulatério, é
preciso brevemente comentar os contraditdrios "artificios" legais a que o Banco Central
estava acostumado e que, obviamente, servem de explicacdo, além da iminente crise
bancaria, para a busca de um maior controle do mercado financeiro pela entidade.

Deste modo, uma vez indicada a inevitabilidade de insolvéncia de alguma
instituicdo financeira, existiam somente trés possibilidades pela qual o BACEN poderia
cumprir a sua missdo de proteger os possiveis lesados e ainda reprimir qualquer via de
contaminagéo ao resto do sistema financeiro. As modalidades de atuagdo saneadoras do
Banco Central ou tipos de regimes especiais eram: a Intervencdo, a Liquidacdo
Extrajudicial e a Administracdo Temporaria. E indispensavel lembrar que a escolha do
momento e da condicdo mais adequada para se tomar qualquer decisdo relacionada a
estes regimes especiais dependia inteiramente das circunstancias particulares a cada
caso e de uma analise subjetiva por parte desta autarquia. Deve-se ter em mente, apesar
da compreensdo destas premissas, que o BCB tem como maior preocupacdo a
minimizacdo dos custos desse processo aos contribuintes, depositantes, investidores e a
propria autoridade monetaria.

As duas primeiras solucBes saneadoras (Intervencédo e Liquidacdo Extrajudicial)
foram instauradas pela Lei n° 6.024, de 13.3.74 e a Gltima (Administracdo Temporéria)
pelo Decreto-lei n° 2.321, de 25.2.87.

Através da Intervencdo, medida cautelar, 0 BACEN nomeia o interventor que
assume a gestdo direta da instituicdo, destituindo os antigos gestores, visando assim
evitar o agravamento das irregularidades, dos atos danosos e dos riscos, tanto de crédito
quanto patrimonial capazes de prejudicar os credores. Porém, ha um carater limitado a
este tipo de regime no que se refere tanto ao seu tempo de duracdo quanto a sucessdo de
provaveis eventos poés-implantacdo. Desta forma, ou se consegue a recuperacdo e
reativacdo das atividades da instituicdo, ou se decreta a Liquidacdo Extrajudicial e até
mesmo pode-se chegar a decretacdo de faléncia, caso seus ativos ndo sejam equivalentes

a metade do valor dos créditos quirografarios, ou seja, dos correntistas.
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J& a Administracdo Especial Temporaria, mais conhecida como RAET, é uma
espécie de intervencdo, mas que ndo "agride" tanto as atividades normais da instituicdo
financeira. Apesar de ndo suspender ou interromper 0s negdcios, toda a diretoria da
lugar a um conselho formado por representantes do BCB com amplos poderes de
gestdo. Uma novidade é a inclusdo de pessoas juridicas com larga experiéncia como
uma das possibilidades para o papel de administrador especial. E necessario ainda que
esse conselho apresente medidas que regularizem a situacdo econdmico-financeira da
empresa no sentido de manté-la em pleno funcionamento. Quando isso ndo for possivel,
o destino final ser4 0 mesmo que o da Intervencéo.

O caso mais extremo e definitivo é a Liquidacdo Extrajudicial. A extincdo da
empresa financeira torna-se necessaria principalmente quando ha indicios de
irreversivel comprometimento de sua solvéncia e prejuizos que resultem em riscos aos
seus correntistas. Além da perda de seus cargos, os ex-administradores tém suas contas
bloqueadas judicialmente até que sejam apuradas as responsabilidades. O liquidante
assume o cargo de gerir a instituicdo, o que requerera uma analise e classificacdo dos
créditos em carteira. Desta forma, o liquidante pode dar continuacdo ao processo de
liquidacdo ou decretar de imediato a faléncia da empresa financeira. Se optar por
continuar, o liquidante terd que fazer a realizacdo dos ativos existentes (vender) para o
pagamento dos passivos (credores), com devolucdo do eventual residuo entre 0s
acionistas visando extinguir a instituicdo. Entretanto, se houver prejuizos, 0s
administradores e ndo os controladores serdo responsabilizados financeiramente e
acusados formalmente pelo Ministério Publico, através do Relatério de Inquérito
obrigatério do BACEN que apontara as causas da faléncia.

Desta analise concluimos que as trés opc¢des "cautelares” do Banco Central na
pratica resultavam em somente duas possibilidades: uma liquidacdo menos traumatica
da instituicdo sob suspeita ou em sua decretacdo de faléncia por total insolvéncia.
Apesar de estas medidas funcionarem para situacGes isoladas de comprovadas ma
administracdo financeira, o0 BCB carecia urgentemente de opg¢des que viabilizassem a
recuperacdo do sistema frente a um colapso "multiinstitucional”.

Devemos esclarecer ainda que a preocupagdo por parte das autoridades
brasileiras para um melhor enquadramento do SFN j& vinha sendo feito, por exemplo,
mediante a Resolugdo n°. 2.099 de 17.08.94, quando se adequou aos padrbes

internacionais do Acordo de Basiléia n° I. Este acordo foi formulado a partir de uma
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maior consciéncia mundial de que a atividade bancéria transformou-se frente ao
fendbmeno da globalizacdo. Se por um lado esta representava novas e inumeras
vantagens ao consumidor, por outro, uma maior vulnerabilidade e possibilidade de
riscos inéditos, caso ndo fosse adotado um conjunto internacional de regras e limites
que garantissem uma maior estabilidade ao sistema financeiro mundial.

Um famoso caso que exemplifica esta fragilidade anterior do sistema é o do
BCCI (Bank of Credit and Commerce International). Durante uma gestdo fraudulenta,
quase metade dos ativos foi transferida para contas secretas offshore e foram dadas
como irrecuperaveis, consequéncia da dificuldade em regulamentar instituicdes
financeiras com atividades em diversos paises. Para atenuar casos como esse, Mishkin
(2000)* explica as medidas tomadas: "(...) Um ano apés o colapso do BCCI, em julho
de 1992, o Comité da Basiléia anunciou um acordo para padronizar a legislacdo
internacional dos bancos. Agora as operagfes mundiais de um banco estardo sob a
vigilancia de um regulador unico no pais de origem com poderes reforcados de adquirir
informacdes sobre as atividades do banco. Mais que isso, 0s reguladores em outros
paises terdo o direito de restringir as operacfes de um banco estrangeiro caso sintam que
falta fiscalizacéo eficaz (...) "

Neste sentido, a Resolucéo n°. 2.099 definia os limites minimos de capital tanto
0s necessarios para a formacdo de um banco, como os adicionais para os ja constituidos,
variaveis de acordo com a estrutura de risco dos seus ativos bancarios. Assim, o capital
da instituicdo deveria ser proporcional ao valor dos ativos ponderados pelos respectivos
riscos, representando uma rede de protecdo mediante possiveis perdas nas operacdes
bancérias. Inicialmente, o nivel minimo de patriménio liquido ajustado correspondia a
8% dos ativos ponderados pelo risco, ou seja, 0 teto maximo de empréstimos para uma
instituicdo era de 12,5 vezes seu capital. Além disso, alteraram-se os calculos de riscos
relacionados a todos os ativos bancarios (de depositos bancérios de livre movimentagédo
a operacdes nos mercados derivativos), aumentando as provisdes exigidas.

A partir do exposto, verifica-se que o Banco Central e o Conselho Monetario
Nacional (CMN), somente detinham mecanismos com o propésito de sanear as
instituicdes bancarias sob a forma de planos emergenciais de recuperacio™, ou termos

de compromisso, instrumentos cuja eficicia estava atrelada a posi¢do unilateral das

19 \/er Mishkin, Frederic S: Moedas, Bancos e Mercados Financeiros, 52 edigdo, versdo traduzida (2000).
1 Utilizavam-se recursos da reserva monetéria, composta em parte pela arrecadacdo do Imposto sobre Operagdes
Financeiras (IOF).
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sociedades interessadas. Desta maneira, a implementacdo de um pacote mais ambicioso
de medidas preventivas capazes de apontar os indicios que resultassem em perdas
patrimoniais e expusessem o risco aos seus credores foi adiada para o segundo ano do

Plano Real.

3.1) O PROER e a Resolucao 2.208:

Em novembro de 1995, ap6s a liquidacdo do Banco Econdmico em agosto do
mesmo ano, o CMN™ instituiu com a edicdo da Resolucdo n°. 2208 e da Medida
Proviséria™ n°. 1179, que posteriormente viria a ser convertida em Lei n°. 9710/98, o
Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional, mais conhecido como PROER. A necessidade de tal acdo por parte das
autoridades monetarias ficou ainda mais evidente quando o quarto maior banco no
ranking Dbrasileiro, o Banco Nacional, demonstrava dificuldades financeiras,
intensificando a concentracdo de liquidez nas instituicbes de grande porte. Assim, desde
a chegada do Plano Real mais de 22 empresas financeiras se encontravam em
liquidag&o/intervengéo.

E importante questionar a demora por parte do BACEN em intervir de maneira
mais eficaz, ou melhor, se a deterioracdo financeira ja vinha sendo construida desde
julho de 1994, por que ndo solucionar antes? Como vemos através da analise de
Carvalho (1996)™, embora familiarizado com as dificuldades enfrentadas por essas
instituicdes, o BCB tentou viabilizar solu¢cbes de mercado, financiando a ambos
enquanto procurava uma saida menos traumatica para a estrutura financeira como um
todo. Todavia, cumpre salientar a hipdtese de que um dos critérios de decisdo tenha sido
tentar imunizar, a0 maximo, os proprietarios das sociedades em dificuldade, tendo em
vista, a inegavel existéncia de uma relacdo entre os diretores do BACEN e o0s
banqueiros privados.

Em contrapartida, como mesmo assinala Carvalho (1996), ndo se pode julgar de
maneira precipitada as acGes do Banco Central, na verdade a falta delas, devido a

auséncia de um "script” sobre a melhor forma e momento de agir em situacOes

12 (CMN): Conselho Monetario Nacional. O CMN é composto pelo presidente do BCB e pelos ministros da Fazenda
e Planejamento.

13 Medida Provis6ria neste caso entendido como MP.

14 carvalho, Crise Bancaria Questiona Independéncia do BCB. Economia em Perspectiva — carta conjuntura 127 —
janeiro/1996.
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extremamente delicadas como essa. Além disso, a autoridade monetaria enfrentava um
dilema a partir do alto grau de incerteza que circundava a iminente crise. Essa davida
baseava-se em duas possibilidades de solugdo: na confianca da capacidade de
discernimento dos diretores do BCB ou na adocao de regras claras sobre os tetos de
financiamento as instituicdes insolventes tanto nas esferas publica e privada, bem como
as garantias colaterais e prazos dessas operacOes acordadas. A partir desta Ultima
analise, podia-se indagar que limites seriam estes e como poderiam influenciar uma das
funcdes primordiais de um Banco Central que é a de Lender of Last Resort. Portanto,
nesse caso, por mais que as perguntas possam parecer altamente pertinentes, ndo se
tinha, na época, uma resposta 6tima e muito menos padronizada.

Através da tabela abaixo™, indicadores elaborados a partir das demonstracdes
de exercicio e balangco patrimonial, pode-se ter uma no¢do que, embora o governo
soubesse do quadro econémico-financeiro desses bancos, esse tipo de problema ou era

muito bem maquiado por estas instituicdes ou ndo era tdo evidente como muitos podiam

achar.
Tabela 3 - Indicadores de balan¢o dos bancos Nacional, Bamerindus e Econdmico
Rentabilidade Qualidade dos Ativos
Anos Nacional Econbémico Bamerindus 7 maiores Nacional Econémico Bamerindus 7 maiores
1990 15,21 11,57 13,41 11,91 1,19 1,56 0,61 4,76
1991 12,31 5,70 9,16 10,07 0,51 1,83 0,30 2,84
1992 13,96 7,57 9,57 19,08 0,26 0,90 0,52 1,46
1993 15,26 13,38 9,61 25,00 0,11 0,58 0,31 1,31
1994 18,14 11,79 13,46 14,09 0,85 0,83 0,43 1,53
- Alavancagem Crédito em liquid/Patrimonio Liquido

ANoS Nacional Econbémico Bamerindus 7 maiores Nacional Econémico Bamerindus 7 maiores
1990 5,67 3,36 7,44 2,73 6,73 5,24 4,52 13,87
1991 5,62 1,91 3,51 1,53 2,89 3,49 1,04 4,01
1992 7,04 3,11 4,07 2,01 1,84 2,82 2,13 2,92
1993 7,75 4,92 4,96 3,00 0,85 2,86 1,52 3,16
1994 7,17 6,00 4,62 3,16 6,07 5,00 1,97 4,48

Fonte: Elaboragdo do autor. Gentil Corazza, a partir de dados de balango dos bancos.

Uma rapida analise desta tabela nos permite apontar, por exemplo, que o Banco
Nacional, ao enfrentar um processo de liquidagdo/intervencdo em novembro de 1995,

ndo apresentava, Nos anos anteriores a crise, uma rentabilidade pior do que a média dos

15 Tabela retirada do texto Crise e Recuperagdo Bancaria no Brasil, do Professor do Departamento de Economia da
UFRGS, Gentil Corazza. Ver em www.ufrgs.br/ppge/pcientifica/2000_08.pdf
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sete maiores bancos do pais. Pelo contrario, em trés dos cinco anos anteriores a
instauracdo deste processo pelo BACEN, demonstrava ser maior em rentabilidade e, em
1994, estava quase cinco pontos a frente das sete demais instituicbes que compunham o
ranking. Em relacdo aos bancos Econémico e Bamerindus'®, estes ja apresentavam
rentabilidades inferiores em todos os anos analisados. Se tambem verificarmos o nivel
de inadimpléncia (Crédito em Liquid/Pat.Liquido) dos trés bancos fica claro que em
todo o periodo, retirado o ano de 1994, ele se apresentava superior a média dos outros 7
Maiores Bancos.

Entretanto, ao observar a vulnerabilidade (maior exposi¢ao ao risco), ou seja, as
taxas de alavancagem e o grau de qualidade dos ativos, constatam-se todos os indicios
de uma pior situacdo destas institui¢cGes revelando, em parte, os problemas que viriam a
tona alguns meses depois. Por conseguinte, mesmo que esse estudo ndo possa retratar
todas as evidéncias da ameaca deste trio ao SFN e a necessidade de sanea-los, pode-se
extrair um novo argumento que reforca o dilema experimentado pelo Banco Central
durante o pré-PROER.

Tendo visto esta relevante discussao sobre os erros e acertos do BACEN durante
0S meses que antecederam e formaram a crise bancaria nacional, resta discutir com mais
detalhes as condigdes iniciais, 0s principios gerais e a engenharia financeira do PROER.

O Banco Central concedia o ingresso ao PROER mediante a analise minuciosa
da viabilidade econémica e das garantias oferecidas a cada caso e era aplicavel aos
bancos de qualquer natureza (maltiplos, comerciais, investimento, desenvolvimento),
associacdes de poupanca e empréstimos, financeiras e sociedades de crédito imobiliario.

As premissas do programa se delimitavam em criar uma rede de protecdo ao
sistema de pagamentos resguardando os depositos bancarios, sendo imprescindivel o
imediato acesso aos recursos pelos depositantes e a puni¢do da ma gestdo bancaria com
a transferéncia do controle acionério do banco intervencionado, atenuando assim, o
problema de risco moral.

Esta Ultima caracteristica acaba sendo incluida nos dois modelos gerais que
iremos decompor agora. O primeiro aplica-se as grandes institui¢cbes financeiras e o
segundo, as pequenas e médias.

No primeiro caso, o banco insolvente de considerado porte é divido, como a
literatura técnica gosta de descrever, em good bank e bad bank. Resumidamente, o

'8 0 Banco Bamerindus s6 entrou em processo de liquidacao/intervengdo 15 meses apés a implantagdo do PROER.
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banco bom mantém os ativos de mais féacil liquidez e os depositos do banco
probleméatico, j& o banco ruim € constituido pelos ativos remanescentes,
mercadologicamente chamados de ativos ruins, e 0s demais passivos da empresa
financeira insolvente.

As operacBes-salvamento tém como proposito equilibrar o patriménio liquido do
banco bom, eliminando o hiato ou diferenca patrimonial que possa existir. No entanto, é
importante mencionar que o patrimdnio de ambos 0s bancos, tanto o bom quanto o
ruim, sdo modificados, uma vez que a linha de financiamento se transforma
respectivamente em ativo (reservas bancérias) para o primeiro e em passivo (divida
junto ao PROER) para o segundo.

Por fim, o banco bom, ja saneado, é vendido com novos registros juridicos para
outra instituicdo, chamada de adquirente. O banco ruim, por sua vez, entra em processo
de Liquidag&o Extrajudicial pelo BCB. E bom lembrar que a operacio inicia-se quando
a autoridade monetéria identifica a situacdo econdmico-financeira do banco insolvente e
ja seleciona um comprador para este.

No intuito de melhor esclarecer e completar a explicacdo do modelo, a divida
junto ao programa, anteriormente mencionada, é lastreada em titulos e direitos
creditorios cujo valor de face deve ser superior em 20% ao volume disponibilizado pelo
PROER. O spread a que tem direito o Banco Central € de 2% em relacdo a remuneragédo
deste titulo de divida. Em contrapartida, se o banco problemético ndo tiver em sua
carteira estes colaterais no sentido de lastrear a divida junto ao programa, o BACEN
financia a sua aquisicdo. Assim, a assisténcia financeira do PROER tem a inclusdo,
além do ajuste patrimonial do banco bom, o financiamento para a compra do colateral
necessario. Existem ainda outros tipos de linhas de financiamento, como a Caixa
Econdmica Federal, CEF, principal veiculo de empréstimos imobiliarios do pais, que
podera incorporar a carteira de créditos imobiliarios do banco insolvente’.

No segundo modelo, relativo aos bancos e empresas financeiras de menor porte,
a solucdo e simplificada justamente na venda da instituicdo ndo tendo a divisdo
contabil-financeira entre banco bom e ruim. Contudo, o adquirente ao comprar o banco

duvidoso recebe, através de emprestimos do programa, 0S recursos necessarios para a

o Segundo Sampaio Maia (2003), como a CEF possui um grande volume de créditos imobiliarios através do FCVS
(Fundo de CompensacOes para Variagdes Salariais), 0s quais puderam ser usados como lastro para as opera¢des do
PROER. E importante ressaltar, que ndo houve nenhum caso em que o banco comprador incorporasse a carteira
imobiliaria do banco duvidoso.
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sua capitalizacdo. A razdo para tal agdo, comumente chamada de “colchéo de liquidez",
sd0 0s ocasionais saques monetarios de clientes e a tentativa dos novos acionistas em
impulsionar o banco "alavancando” novas operagdes que justifiquem a aquisicdo do
banco problematico.

Um ponto crucial ainda ndo mencionado é que, através da MP 1.179, foram
criados incentivos fiscais para a incorporacdo de instituicOes financeiras insolventes,
permitindo assim que o grupo comprador passe a contabilizar como perda, os créditos
ou ativos de dificil recuperacdo, sendo esta passivel de deducdo da base de calculo da
contribuicédo social sobre o lucro liquido (CSLL). A medida provisoria também estendia
o direito de escriturar como &gio a diferenca entre o valor patrimonial da participacéo
societaria adquirida e o valor de aquisicdo, podendo assim, compensar essa diferenca
nos resultados futuros da instituicdo na forma de beneficios fiscais. Um detalhe que
convém lembrar é que apesar de se tratar de um aperfeicoamento dos dispositivos
fiscais outrora existentes no pais, 0 PROER nesse quesito, impde uma barreira de 30%
do lucro liquido para estes estimulos fiscais 0 que anteriormente era ilimitado.

O mais recente estudo com a analise dos balancetes e demonstracGes financeiras
do Banco Central relacionadas ao PROER foi do ja mencionado Sampaio Maia (2003)
em “Reestruturacdo Bancaria no Brasil: O Caso do Proer”. Segundo o autor, o volume
de recursos despendido nestas operacdes foi da ordem de R$ 20,4 bilhdes, (tabela 4),
aproximadamente 2,7% do PIB médio nos trés anos em que o programa foi acionado
(1995-1997). A sua conclusao foi efetuada em meados de 1997 quando este tipo de
cisdo realizou sua ultima operacdo de financiamento. Ao longo de todo o processo,
foram realizadas oito fusGes/aquisicdes, tabela 5, sendo quatro de instituicdes
consideradas de grande porte (1° modelo), ressaltando-se que uma delas foi incorporada
por um grupo estrangeiro, e quatro de bancos médios e pequenos (2° modelo). Por mais
que o PROER ndo tenha sido expressivo no que tange ao nimero de empresas
financeiras resgatadas, ele foi crucial para a mudancga na estrutura do mercado de bancos
no Brasil especialmente com a transferéncia de controle dos trés bancos anteriormente

mencionados: Econdmico, Nacional e Bamerindus.
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Tabela 4: Descrigédo do Volume Financeiro

(Em milhges)

Valores das Operacdes
Operagfes Tipo: (Em milhdes)
PROER: 1° modelo - grandes bancos R$ 14.070
PROER: 2° modelo - bancos pequenos e médios R$ 1.251
CEF: Financiamento p/ aquisicdo de carteira imobiliaria R$ 5.038
TOTAL R$ 20.359

Fonte: Banco Central do Brasil

Tabela 5: Transferéncias de Controle Societario ambito PROER

Instituicdo Vendedora Instituicdo Compradora Data
Banco Econémico S.A Banco Excel S.A 30/04/1996
Banco Mercantil de Pernambuco S.A | Banco Rural S.A 31/05/1996
Banco Banorte S.A Banco Bandeirantes S.A 17/06/1996
Banco Martinelli S.A Banco Pontual S.A 23/08/1996
Banco United S.A Banco Antdnio de Queiroz S.A 30/08/1996
Banco Nacional S.A grxao de Bancos Brasileiros 18/11/1996
Banco Bamerindus do Brasil S.A Grupo HSBC 02/04/1997

Fonte: Elaboracéo Propria a partir dos dados da D O - DEORF/COPEC — BACEN

Esta anélise foi elaborada apesar da dificuldade na estimativa do prejuizo estatal
com o0 programa, uma vez que envolve a diferenca entre o custo de captagdo por parte
da autoridade monetéria e a taxa de juros incorporada as operacOes, além da relacdo
entre as garantias apresentadas e as insuficiéncias nas reservas bancarias. Salvaguardado
isto, até meados de 2003, data do estudo, a divida relacionada ao PROER somava
aproximadamente R$ 13,1 bilhdes e o saldo devedor das reservas bancérias das
instituicdes que aderiram a estes modelos totalizava R$ 14,6 bilhGes. Assim, a divida
total presente nas demonstracdes contabeis do BC girava em torno de R$ 27,7 bilhdes.
No intuito de descriminar essa conta, tabela 6, a massa liquidanda dos bancos era de
praticamente R$ 26 bilhdes, sendo R$ 6,8 bilhdes destinados aos credores com
prioridade de recebimento como o antigo quadro de funcionarios e as dividas perante o
governo como as previdenciarias e fiscais. Neste sentido, somente a divida relacionada
ao BC era de R$ 19,2 bilhGes e o saldo sem cobertura, ou seja, a diferenga entre a divida
total e a sua perspectiva de recebimento correspondia a R$ 8,5 bilhGes, montante que
estava devidamente provisionado no balanco patrimonial do BACEN.
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Tabela 6: Créditos a receber e provisionamento do BC
Data-base: 31/12/2002

Composicao VOIU(QS ;1E§£§e'ro
1. Divida PROER R$ 13.099.102
2. Saldo devedor de reservas bancérias R$ 14.569.751
3. (=1+2). Divida total junto ao BC R$ 27.668.853
4. Valor da massa liquidanda R$ 25.930.759
5. Credores antes do BC (p.ex. dividas fiscais e trabalhistas) R$ 6.757.743
6. (=4+5). Perspectiva de recebimento pelo BC R$ 19.173.016
7. (=3-6). Saldo sem cobertura (ajustado) R$ 8.796.551
8. Provisdo do BC R$ 8.796.551

Fonte: Reestruturacdo Bancaria no Brasil: O Caso do Proer e Banco Central do Brasil

Além disso, ao final desta monografia, na parte anexa, teremos dois exemplos
numéricos retratando casos ficticios das operacGes PROER relacionadas a instituicdes
de grande porte. O primeiro, mais simples, ilustra o banco problemaético j& com os
ativos colaterais necessarios para participar do programa. E o segundo, o banco
insolvente necessita adquirir no mercado secundario o lastro pra conseguir viabilizar a
operagdo. SO para acrescentar um pouco de realidade nos exemplos, sera utilizado como
ativo colateral o Fundo de Compensacéo para Varia¢des Salariais (FCVS). Este, alias,
constituiu dois ter¢os das garantias junto ao PROER, apesar de ser um titulo de divida
publica de baixa liquidez, sofrendo assim, descontos significantes no seu valor de

face'®,

3.2) Os poderes da MP 1.182/95:

A edicdo da Medida Provisoria 1.182, em 17/11/95, duas semanas apos a MP
que instituiu 0 PROER, ampliou os poderes do Banco Central no que diz respeito ao
aparato legal necessario para a realizacdo de acdes regulatérias preventivas no sistema
financeiro. A partir disto, 0 BACEN tinha de fato os instrumentos garantidos por lei
para sanear as instituigdes, garantindo assim somente a manutencdo de empresas
financeiras que realmente se apresentassem como liquidas e sélidas.

Em carater inovador, esta MP estendeu, no caso de insolvéncia, a
responsabilidade solidaria aos controladores acionistas juntamente com 0s

administradores, além da indisponibilidade de seus bens até que todo o processo

18 \ser Sampaio Maia (2003:7)
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Liquidagéo Extrajudicial com porventura ado¢do ao PROER seja finalizado. Portanto, o
rigor da lei cassara a imunidade pelos prejuizos causados a terceiros ndo s6 dagueles
que praticaram uma ma gestdo, mas também dos agentes que, na maioria das vezes,
ordenaram, orientaram e estimularam, através de remuneragdes varidveis (bonus), tais
acoes.

Ademais, este novo instrumental capacitava a autarquia, caso fosse necessario, a
agilizar o processo de desapropriacao das a¢des dos bancos problematicos, visando sua
posterior privatizacdo e ndo permanéncia indefinida sob o controle do Estado. A questéo
da prioridade de créditos em relacdo ao banco em dificuldade, como mencionado no
altimo tdpico, foi introduzida por meio desta MP, retirando da indisponibilidade os bens
considerados inalienaveis como: acGes de governo em todas as esferas, saldos no FGTS,
dividas trabalhistas etc."

Ressalte-se que, por seu artigo 5° as modificacdes adotadas passam a incluir,
caso venha a ser detectada uma situacdo de insuficiéncia patrimonial ou financeira da
instituicdo, a possibilidade, anterior a decretacdo do regime especial (RAET), de
capitalizacdo no exato valor necessario para a sua estabilizacdo, além da possibilidade
de transferéncia compulsoria do controle aciondrio ou a reorganizagdo societaria
mediante uma fusdo, aquisicdo ou até mesmo cisao.

O dispositivo é inovador porque a resolucdo da crise na instituicdo ndo depende
mais da posicao unilateral dos responsaveis, mais sim de sua dedicacdo em soluciona-la
a tempo e, mais ainda, faz com que o proprio mercado financeiro atue como parceiro
neste ambito. Assim, 0 peso de sanear a crise de liquidez é diluido entre os demais
integrantes do SFN, ndo colocando a responsabilidade integral na autoridade monetaria
através das acbes administrativas. Anteriormente, 0s proprios causadores das
dificuldades encontradas na instituicdo ficavam passivamente a espera de 0 governo
controlar a crise com todos os desgastes inerentes ao processo, muitas vezes torcendo
pelo seu insucesso. Entretanto, a partir das medidas da MP, ainda que os controladores
ndo tenham o menor incentivo em soerguer a empresa, 0 BACEN podera fazé-lo antes
que contamine o resto da estrutura financeira do pais, diminuindo, portanto, os custos
para os depositantes, investidores, credores e contribuintes como um todo.

Em relacdo as trés opgOes cautelares pré-1995, vistas no comeco do capitulo,

elas ganharam mais vigor, uma vez que o interventor, o conselho diretor do RAET ou o

19 Esferas: municipal, estadual e federal; FGTS aqui entendido como Fundo Garantidor do Tempo de Servigo
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liquidante passam a ter a capacidade de alienar ou ceder bens e direito a terceiros, bem
como de reorganizar societariamente a companhia transferindo direitos e obrigacGes
para outra sociedade.

Outra novidade bastante interessante diz respeito a feitura dos balancetes e
demonstrativos financeiros dos bancos, notadamente dos problematicos, jA que os
prestadores de auditorias independentes passam a ser co-responsaveis pelos dados
apresentados, intensificando desta forma a politica contraria a falsificacdo e
manipulacdo contabil em todo o SFN.

Concluindo, a MP 1.182 concedeu ao Banco Central o aparato legal de que
carecia no passado e foi fundamental para permitir que tanto o PROER quanto o
PROES (cf. topico 3.4) fossem empregados na recuperacdo financeira das instituices
em dificuldade, reorganizando-as administrativamente, operacionalmente e, até mesmo,
societariamente com a eventual mudanca de controle acionario e modificacdo de seu

objeto social.

3.3) O FGC:

Com o objetivo basico de proteger os investimentos e a poupanca da sociedade
perante as institui¢cbes financeiras foi criado o Fundo Garantidor de Crédito, FGC. A
aprovacao do seu estatuto e regulamentacdo se deu através da Resolucdo 2.221 do CMN
em 16.11.95. O FGC é uma associacdo civil sem fins lucrativos, com prazo
indeterminado de duracgdo e constituido sob a forma de sociedade de direito privado,
sendo administrado por um conselho, designado pela Confederacdo Nacional das
Instituicdes (CNF), constituido de trés a nove integrantes efetivos e de igual nimero de
suplentes.

Através dele, na época, foi estabelecida uma cobertura de até R$ 20 mil®

por
titular dos depdsitos e aplicacdes monetarias nas hipoteses de Intervengdo, Liquidagdo
Extrajudicial, faléncia de instituicdo ou ainda o reconhecimento pelo BACEN de uma
situacdo financeira insolvente que, nos termos do novo quadro normativo, ndo esteja
incluido nos regimes acima mencionados

A cobertura pelo FGC incide sobre os depdsitos a vista e 0s de poupanca e sobre

as letras de cambio, imobiliarias ou hipotecarias. Os recursos sdo provenientes da

20 No momento de sua constituicdo protegia cerca de 95% dos depositantes.
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propria contribui¢do de 0,025% do montante mensalmente contabilizado relativo aos
saldos das contas seguradas. Desta forma, ha uma diminuicdo do custo de resgate para o
tesouro nacional, ja que, 0s proprios recursos capazes de proteger os investidores estdo
sendo retirados dos préprios bancos.

Em 5 de setembro de 2006, 0 CMN, em sua Ultima revisdo, estendeu para até R$
60 mil o valor maximo garantido pelo FGC. Além disso, pode-se observar a partir desta
resolucdo que os depositos em conta-corrente para investimento e os depdsitos a prazo

com ou sem emissdo de certificado passaram a ser cobertos pelo fundo®.

3.4) O PROES:

Ao final dos anos 80 e comeco da década de 90, muito se discutiu sobre a
necessidade da existéncia dos Bancos Estaduais e os problemas advindos do SFEZ%.
Dentre 0s argumentos que apoiavam a manutencdo das operacdes bancérias estaduais,
estava a justificativa social de corrigir distorcdes de mercado como a restrita
transferéncia inflacionaria e a preocupacdo em garantir, ndo somente 0s ganhos
inerentes a atividade financeira, mas também externalidades positivas para 0 bem estar
geral. Outra tese bastante favoravel era que, na auséncia destes bancos, a maioria dos
municipios brasileiros ndo seria contemplada com nenhum tipo de produto bancario.

Em contrapartida, os criticos destes argumentos Cysne e Faria (1997)% insistiam
em tecer suas analises a partir da premissa de que as diferencas entre o retorno social e
privado dos projetos seriam melhor solucionadas por meio da formulagdo de incentivos
e desincentivos, como subsidios e impostos indiretos a fim de levar a responsabilidade
ao setor financeiro privado. No que tange a questdo da socializacdo dos ganhos
inflacionarios, academicamente € valido apresentar as visfes contrarias a ela, apesar da
eliminacdo do proposito do tema pelo sucesso do Plano Real na contencdo das altas
taxas de inflagdo no Brasil.

Neste sentido, Werlang e Fraga Neto (1993)* afirmavam que uma maior
democracia das receitas inflacionarias poderia ser alcancada mediante a taxacdo de

impostos sobre o lucro ou o aumento dos depdsitos compulsérios das instituicdes

2L A esse respeito ver também http://www.bch.gov.br/?FGC

2 SFE, aqui apresentado como Sistema Financeiro Estadual.

2 Em “Sistema financeiro brasileiro: reestruturacdo recente, comparacdes internacionais e vulnerabilidade a crise
cambial”, Puga (1999)

2% Em Puga (1999)
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financeiras.

Em relacdo ao descaso da iniciativa privada pela municipalizacdo da rede
bancaria e a tentativa de suprir esta demanda pelos Bancos Estaduais, Andrade (1992)*
comenta que este raciocinio também ¢é valido para os Bancos Oficiais Federais e que se
a rede federal provesse de forma eficiente as localidades mais afastadas, toda a
argumentacdo perderia o seu sentido. Em célculo feito pelo autor em 1987, mais de 60%
dos municipios dos treze estados mais pobres da Unido, que eram representados por
seus respectivos bancos regionais, ndo eram atendidos pelas duas maiores institui¢coes
bancérias privadas, o Ital e o Bradesco. Contudo, 0 mesmo estudo aponta que apenas
17% destes mesmos municipios ndo tinham uma agéncia do Banco do Brasil
corroborando o raciocinio de que os Bancos Federais poderiam facilmente cumprir o
propdsito de atender a quase totalidade dos municipios, sem a necessidade dos Bancos
Estaduais. Alias, s6 para termos uma nocdo de como isto era viavel, desde 2008 todos
0s 5.565 municipios brasileiros possuem uma agéncia do BB*®. Ao estudar também o
tema, Papageorgiou (1993)% faz uma analise custo/beneficio de se ter agéncias estaduais
em pequenas cidades onde o setor privado normalmente negligencia, chegando a
concluséo de que os custos sdo superiores aos beneficios, sendo mais rentavel transferir
tanto a captacdo de poupanga como o fornecimento de produtos bancérios mais bésicos,
aos postos dos Correios, por exemplo.

No entanto, era na prejudicial relacdo entre os Bancos Estaduais,
representados por seus controladores, e o0 governo federal que se baseavam as principais
criticas ao SFE. O volume de financiamento que os governos estaduais reivindicavam
era historicamente abusivo porque nédo respeitavam as restrigdes racionais a que toda
empresa, seja ela financeira ou ndo, tem em reconhecer seus limites de crédito. Apesar
de existirem barreiras legais sobre os empréstimos que as instituicdes financeiras
estaduais podiam fazer para o seu controlador, estas eram corriqueiramente
desrespeitadas por uma simples “canetada politica” principalmente em situages criticas
ou em épocas de eleicdo, como bem exemplifica 0 comentario do ex-presidente do
BCB, Gustavo Loyola, retirado de Otavio Leal (2000): “Os negocios de um Banco

Privado comegam e terminam na mesa de um gerente. E onde comecam e terminam 0s

25 Em “PROES e a eficiéncia dos bancos estaduais”, Sousa Leal (2000)
% BB aqui representado por Banco do Brasil
2" Em Sousa Leal (2000)
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negécios de um Banco Estadual? Na audiéncia com o governador do estado, esse é 0 no
da questao”.

O tamanho do endividamento dos bancos estaduais acabava constituindo uma
situacdo em que o fluxo de caixa dos estados ndo eram capazes de honrar 0s servigos
das dividas, transformando-se em repetitivos defaults que geravam iliquidez para os
mesmos. Em episddios como este, o Banco Central era chamado a socorrer 0s
problemas patrimoniais mediante o uso de instrumentos oficiais como a permissdo do
redesconto e a abertura de linhas de empréstimos, além da intencéo indireta de ajudar
injetando liquidez no mercado. Como consequéncia disto, havia emissdo de moeda e
aumento do nivel dos precos, sendo assim, uma constante antitese para a conducéo de
uma politica estabilizadora no pais que permitisse uma austeridade fiscal e monetéaria.
Portanto, a possibilidade de se recorrer a uma ajuda federal era uma forma de financiar
o déficit dos governos estaduais, monetizando-os perante 0 BACEN.

Por outro ponto de vista, os argumentos desfavoraveis estavam atrelados a
verdadeira esséncia dos bancos estaduais, que na maior parte de seu leque de atuacédo
(crédito agricola, financiamento de infra-estrutura e habitacional) era deficitario. A
razdo do déficit estd justamente ligada a um nicho de mercado em que normalmente a
iniciativa privada ndo tem interesse por sua ndo compensacgao financeira. Pode-se entdo
entender o quéo frequente era a necessidade de aportes de recursos para equilibrar as
contas destas instituicdes.

E claro que a existéncia de uma ma gestio por parte de seus controladores no
estava restrito a atuacfes em segmentos especificos considerados de grande risco, e sim
na concessdo de empréstimos interbancérios para instituicbes em dificuldade, na
intervencdo no mercado acionario para sustentar precos ou no mercado de cambio para
segurar a moeda. Deste modo, muito dos prejuizos incorridos por esses bancos publicos
estavam vinculados a uma “cartilha” de a¢gdes normalmente aplicadas por um politico
displicente com as mais triviais regras bancarias.

Entretanto, as criticas deram lugar a uma quase unanimidade na resolucdo do
panorama econdmico do SFE quando os graves problemas advindos da época
inflacionaria vieram a tona com a estabilidade econémica adquirida com o Plano Real e
a consequente perda das receitas inflacionarias.

Para termos uma idéia da situacdo construida até entdo, a concentracdo

sequencial dos ativos bancarios estaduais junto aos respectivos governos resultava em
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uma conjuntura onde as receitas eram ficticias, decorrentes da simples contabilizacdo da
rolagem das dividas que ndo eram pagas. Além disso, o habitual uso pelos governos
estaduais do recurso da administracdo do orgamento na “boca do caixa”, Ou Sseja,
indexavam as receitas e postergavam as despesas para serem corroidas pela inflagéo,
reduzia também o futuro pagamento destas obrigacfes financeiras. Resumidamente, a
maioria dos Bancos Estaduais ndo conseguia recuperar grande parte dos ativos.

Até 1996, vinha sendo feito sem sucesso uma série de medidas de controle do
endividamento estadual e do uso dos seus respectivos bancos para solucionar de vez as
situacdes de desequilibrio. De acordo com dados do Banco Central extraidos de Puga
(1999), o custo implicito em valores de 1998 desses programas e intervengdes girava na
ordem de R$ 30 bilhdes. Podemos entdo observar, as tentativas de mudanca realizadas
entre os anos de 1983 até 1992, com destaque para: i) o Programa de Apoio Crediticio
(PAC); ii) o Programa de Recuperacdo Financeira (PROREF) em moldes mais rigidos;
iii) a juncdo dos dois programas anteriores, ampliando os mecanismos de penalizacéo;
iv) a decretacdo do RAET em dez instituicbes no ano de 1987; v) uma linha de
financiamento de US$ 800 milhGes vinculada a ajustes para todos os bancos estaduais
somente um ano depois; vi) a Liquidacdo Extrajudicial em quatro instituicfes estaduais,
paralelamente a um novo programa de recuperacdo em 1990 e vii) uma linha especial de
ajuda aos quatro bancos liquidados atrelados a um novo acerto dois anos depois.

Porém, cumpre salientar a contribuicdo de um programa instaurado em junho de
1993, ou seja, um ano antes do Plano Real, que visava equilibrar as contas publicas para
enfrentar a ameaca inflacionaria, o PAI (Programa de Acdo Imediata). Como aponta
Sousa Leal (2000) em sua tese de mestrado: “Este programa baseava-se mais em
medidas estruturais do que emergenciais e fazia uma boa descricdo dos problemas
fiscais brasileiros. Na propria exposi¢cdo dos motivos da Medida Proviséria que criou o
Plano Real, fica claro o peso que era da ao problema dos Bancos Estaduais no PAI, e a
consciéncia de sua importancia no programa de estabilizacdo que ora se iniciava: (...)
estabeleceu um conjunto de medidas voltadas para a reducdo e maior eficiéncia dos
gastos da Unido no exercicio de 1993; recuperacdo da receita tributaria federal;
equacionamento da divida de Estados e Municipios para com a Unido; maior controle
dos bancos estaduais; inicio do saneamento dos bancos federais e aperfeicoamento do
programa de privatizagdo”. Os dois principais beneficios do PAI relacionados ao

saneamento dos Bancos Estaduais eram a intensificacdo e a fiscalizacdo por parte do
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BACEN visando impedir que estes funcionassem como agentes financiadores dos seus
respectivos Tesouros e comandar um programa de remodelacédo do SFE.

Como podemos observar, somente em agosto de 1996, atraves da MP 1.514 teve
inicio, nos moldes que tanto se ansiava trés anos antes, o PROES (Programa de
Incentivo & Reducdo do Setor Publico Estadual). O pacote tinha uma novidade em
relacdo aos demais ja que pregava uma condicionalidade na liberacdo dos 100% dos
recursos necessarios”® para sanear o SFE. Para se obter a totalidade da ajuda federal,
existiam quatro saidas (vide tabela 8) a que os controladores poderiam optar: a
federalizagéo para posterior privatizacdo, a venda da institui¢do para a iniciativa privada
por intermédio do proprio estado, sua transformagdo em agéncia de fomento, ou sua
liquidacao definitiva.

Se ndo houvesse a concordancia em transferir por completo o controle acionario
ou alterar sua razdo social, os governadores teriam acesso a somente 50% dos
empréstimos vinculados ao soerguimento do banco (tabela 8). No intuito de criar
desincentivos e barreiras para os controladores refletirem bastante antes de suas
decisbes, 0 governo obrigava os proprios estados a arcarem com o restante dos recursos,
além de somente conceder a primeira metade do financiamento mediante um
cronograma que comprovasse a tentativa genuina de salvar a instituicdo e ndo mais, por
meio de falsas promessas, a perpetuacdo da cadtica situacdo vigente. Segundo Puga
(1999), o cumprimento destas diretrizes incluia: a quitacdo antecipada das dividas dos
estados com 0s seus bancos, a assuncao de dividas junto a instituicdo financeira com
terceiros existentes em marco de 1996, a capitalizacdo do banco e mudancgas em seu
sistema de gestdo capazes de assegurar sua profissionalizagcdo. A MP, uma vez checada
e ndo cumprida as garantias assumidas pelos estados através de sua inadimpléncia,
também estendia a Unido o poder de autorizar 0 Tesouro a sacar 0 montante necessario
dos cofres publicos estaduais ou das futuras receitas constitucionais a que as respectivas
unidades da federagédo tém direito. Desta forma, a inovacdo do pacote de ajuda federal
se baseava em um regime de controle muito mais rigido e atrelado a uma mudanca séria
da gestdo bancéria estadual.

Apesar da aparente eficacia de sua premissa, 0 PROES sofreu mais de 55

reedices até agosto de 2000. As diversas alteragdes, sendo a maioria no ambito dos

%8 0s financiamentos do governo seriam pagos mensalmente, com prazo de 30 anos, e a taxa de juros seria atrelada a
variacdo do IGP-DI, acrescida de 6% ao ano.
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prazos para adesdo aos tipos de financiamento e das solugfes finais encontradas pelos
estados as suas instituicdes, serviram para melhor enquadrar o texto a loopholes® ndo
previstos.

A mais importante mudanga foi em julho de 1998, com a MP 1.702-26, que, em
virtude da inviabilidade econémico-financeira da maioria das instituicGes estaduais até
entdo, estabeleceu, como tnica opgao possivel no “cardapio” de solucdes oferecidas
pelo governo, a federalizacdo dos bancos que a posteriori deveriam ser necessariamente

privatizados ou extintos.

Tabela 7: Opgdes do PROES

Mecanismo Formas de Financiamento
Privatizacdo 100%
Federalizacéo 100%
Saneamento Limite de 50%
Extincdo/Liquidacéo Extrajudicial 100%
Transformacdo em agéncia de Fomento 100%

Fonte: Direm/ Banco Central e Sousa Leal (2000)

Em relagdo ao volume total de recursos destinados ao PROES, Bozano
Simonsen (1998)% mostra que até 1999 aproximadamente US$ 48 bilhdes (6% do PIB)
em titulos federais foram emetidos para a modificacdo da estrutura do SFE nos moldes
das cinco possibilidades de saneamento. Montante que, na época, ja tinha ultrapassado
em cerca de trés vezes toda a quantia despendida em relagdo ao programa privado de
ajuda bancéria, o PROER. H& ainda uma comparacdo feita em Sousa Leal (2000),
retratando que o dinheiro incluido no PROES praticamente igualava todos 0s programas
de assisténcia bancaria estadual anteriores, ou seja, somando o PAC, PROREF, RAET
(estadual) ** e o programa de Recuperagdo Financeira chegava-se a um valor de quase
R$ 47 bilhdes em dezesete anos. Ja& 0 PROES, em quase quatro anos de aniversario
havia destinado R$56 bilhGes e, se contarmos os dados atuais retirados do site do Banco

Central, como na tabela 9% a seguir, veremos que até 2004, data da Gltima ajuda

2 Exce¢des ndo observadas pelo Principal na hora de confecgdo de um contrato/regras e exploradas pelo Agente no
sentido de evitar seu efeito.

% Em Puga (1999)

1 pac (Programa de Apoio Crediticio), PROREF (Programa de Recuperagdo Econdmico-Financeira), Regime de
Administragdo Especial Temporéria (ambito estadual).

¥ Em http://www.bch.gov.br/?SANEA



registrada do programa, totalizou-se R$ 61 bilhdes.

Tabela 8: Titulos Emitidos

(Valores em R$ milhdes)
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L Valor Totais por
Estado Emisséo .
Emitido Estado

Acre 29.03.99 131,07 131,07

Alagoas 16.10.02 457
16.10.02 45 502

Amapé 29.12.98 24,85
24.02.99 4,00 28,85

02.08.99 312,55

Amazonas 25.08.99 51,1
06.09.00 53,27 416,92

01.06.98 164,53

Bahia 25.06.98 1.433,06
03.10.01 113,41 1.711,00
Ceara 27.05.99 984,72 08472
Espirito Santo 25.11.98 260,36 260,36

Goias 27.05.99 476,21
20.06.00 60,00 601,35

M h 15.12.98 29,82

arannao 13.01.99 302,14
10.02.04 22,47 359,43

Mato Grosso 22.01.99 193,11
12.05.04 4,00 197,11

15.06.98 336,38

16.06.98 616,12

24.06.98 2.280,38

Minas Gerais 02.07.98 329,45

06.08.98 172,06

19.08.98 902,84
04.05.00 59,96 4.697,19
Pard 22.01.99 127,41 127.41

05.03.99 2.687,36

Parana 16.06.99 136,75
01.12.99 735,01 5.197,63

Pernambuco 15.08.98 328,66
27.08.98 915,74 1.244,40

Piaui 24.02.00 69,08
06.09.00 76,8 145,88
Rio de Janeiro (*) 31.05.98 3.879,70 3.879,70

Rio Grande do Norte 18.03.99 100,94
22.12.99 4,00 104,94

Rio Grande do Sul 10.12.98 2.379,88
05.07.00 176,27 2.556,15
Rond6nia 20.05.98 549,2 549,2
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- Valor Totais por
Estado Emissdo Emitido Estado
Roraima 18.02.99 39,98 39,98
29.03.99 197,76
05.05.99 68,48
07.08.00 779,97
30.08.00 0,02
01.03.02 89,62
Santa Catarina 26.03.02 28,2
06.09.02 62,8
26.09.02 20,49
26.09.02 349,99
09.10.02 357,82
10.10.02 41,59 2.019,91
15.10.02 23,17
S&o Paulo (¥) 23.12.97 33.578,50
24.12.97 2.458,00 36.126,50
Sergipe 18.01.99 40,98 40,98
Total 61.922,68 61.922,68

Fonte: elaborado a partir dos dados fornecidos pelo Banco Central

A eficcia do PROES na reestruturacdo do sistema financeiro publico estadual
tem sido amplamente discutida ao longo dos anos. Como se evidencia em Sousa Leal
(2000) antes de sua propria analise econometrica sobre os ganhos de eficiéncia do SFE
com o PROES: “(...) o PROES recalmente se diferenciou de outros programas. Em
primeiro lugar houve uma mudanca de postura do Governo Federal no que diz respeito a
composigdo do programa de assisténcia aos Bancos Estaduais. Anteriormente, ou este
consistia em tentar controlar problemas pontuais de crise de liquidez generalizadas do
SFE, injetando recursos e fazendo exigéncias desbalanceadas (ora muito restritivas, ora
muito flexiveis), que eram acompanhadas & distancia, ou tentava resolver o problema
intervindo na instituicdo de forma pontual, ndo havendo nem um projeto abrangente de
saneamento desta, nem um programa geral de reestruturacdo do SFE como um todo. A
partir do PROES tentou-se capturar o que cada um dos tipos de programas citados
acima tinha de melhor, elaborando um projeto estruturado de solugdes dos problemas
gerais do SFE. Portanto, nesse sentido, o PROES é tanto um programa destinado a
fornecer liquidez aos Bancos Estaduais para que eles possam se recapitalizar (sic) e se
tornem instituicBes mais sélidas, quanto um programa intervencionista, mais baseado
em um completo diagnostico desta. Além disso, o0 PROES é acima de tudo um
programa voluntario. O segundo ponto a favor da diferenciacdo do PROES frente aos
demais programas de ajuste do SFE sdo seus resultados. (....) espera-se que das 35

instituicdes financeiras existentes no inicio do programa, apenas 8 continuem
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funcionando como Bancos Estaduais no final do processo, sendo que, atualmente
apenas 12 ainda ndo foram extintas, transformadas em agéncias de fomento,
privatizadas, ou tiveram seu processo de federalizacdo concluido.(...) podemos afirmar
que o PROES, é um programa de saneamento do SFE diferente dos anteriores. Além
disso, como explicito no seu nome, o seu principal objetivo € reduzir a participacéo do
setor publico estadual na atividade bancaria, podemos afirmar que ele tem sido bem
sucedido neste intuito.” >

Para melhor retratar o sistema financeiro estadual, a tabela 10 discrimina com
dados mais atualizados quais foram os destinos dos bancos estaduais que na época
necessitavam de algum tipo de solucdo financeira. Eles foram separados por grupos que
vao da letra (A) até (E). Assim, o grupo (A) diz respeito as instituicdes que foram
privatizadas, mas em processos envolvendo os proprios estados. No grupo (B) estdo os
bancos que antes de serem vendidos para a iniciativa privada foram federalizados, ou
seja, 0 processo de privatizacdo foi realizado pelo governo federal. O grupo (C)
relaciona as instituicdes que receberam ajuda do programa para sua recuperacao e foram
deixadas no controle dos governos estaduais. O grupo (D) envolve os bancos que
sofreram processo de Intervencdo e/ou Extingédo. E por ultimo, o grupo (E), abrange os
bancos estaduais que foram transformados em agéncias de fomento para seus estados.

E preciso esclarecer alguns detalhes em relagio a tabela construida. Foram
criadas 16 agéncias de fomento®, especialmente nas unidades federais que tiveram seus
bancos liquidados e extintos pelo BACEN. Por sua vez, 0s bancos estaduais de
desenvolvimento também entraram na conta descrita porque foram, em sua maioria,
extintos pelo PROES. Além disso, os estados de Mato Grosso do Sul e Tocantins ndo
estdo representados na tabela pela auséncia de empresas estaduais financeiras e ha o
caso do Banco de Brasilia que ndo aderiu ao PROES e até hoje se encontra ativo e
aparentemente solido e ainda sob o controle do governo do Distrito Federal.

Existem dois casos interessantes nesta tabela, o do BEM e o da Nossa Caixa de
S&o Paulo. O primeiro, por mais que tenha entrado no programa para ser privatizado
através de tramites realizados pelo seu estado, 0 Maranhdo, com repetidos insucessos
teve que ser federalizado para s assim ser vendido para o Bradesco em 2004. Ja a caixa

econdmica paulista entrou no PROES com o intuito de restabelecer sua saude financeira

B «0s programas citados acima” por Sousa Leal sdo os mesmos programas anteriores ao PROES apresentados pelo
autor neste mesmo topico (O PROES).
# As agéncias de fomento ndo sdo consideradas bancos porque ndo aceitam depdsitos do publico.
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tendo sido um dos casos de comprovado sucesso, como, doze anos depois, se infere

através da rentabilidade obtida pelo governo do Estado de S. Paulo na ocasido de sua

incorporacédo pelo Banco do Brasil, em novembro de 2009.

Tabela 9:

Destino dos Bancos Estaduais no PROES

Grupo A
(Privatizados)

Banco do Estado da Bahia (BANEB)

Banco de Crédito Real de Minas Gerais (CREDIREAL)
Banco do Estado de Minas Gerais (BEMGE)

Banco do Estado do Parana (BANESTADO)

Banco do Estado de Pernambuco (BANDEPE)

Grupo B
(Federalizados)

Banco do Estado da Amazonas (BEA)

Banco do Estado de Goiés (BEG)

Banco do Estado de Santa Catarina (BESC)
Banco do Estado de S&o Paulo (BANESPA)
Banco do Estado do Maranh&o (BEM)

Banco do Estado do Piaui (BEP)

Banco do Estado do Ceara (BEC)

Banco do Estado do Rio de Janeiro (BANERJ)

Banco do Estado de Sergipe (BANESE)
Banco do Estado do Espirito Santo (BANESTES)

(Ag. Fomento)

Grupo C |
(Saneados) Banco do Estado do Para (BAMPARA)
Nossa Caixa, Nosso Banco (SP)
Banco do Estado do Rio Grande do Sul (BANRISUL)
Banco do Estado de Rond6nia (BERON)
Banco do Estado de Roraima (BANER)
Banco do Estado do Acre (BANACRE)
Grupo D
(Extintos) Banco do Estado do Alagoas (PRODUBAN)
Banco do Estado do Amapa (BANAP)
Banco do Estado do Mato Grosso (BANMAT)
Banco do Estado do Rio Grande do Norte (BADERN)
Grupo E Caixa Econdmica do Estado de Goias (CAIXEGO)

Caixa Econdmica de Minas Gerais (MINAS CAIXA)

Fonte: Elaborada pelo autor, com dados de Sousa Leal (2000), Banco Central do Brasil e Febraban

3.5) O ingresso do capital

internacional no SFN:

De 1962, passando pela constituicdo de 88, até meados da década de 90, a

legislacdo no que diz respeito a entrada do capital estrangeiro no SFN oscilou muito.

Ora muito restritiva: pregando o preceito de reciprocidade; limitando o capital social em

50% e o capital com direito a voto a 33%; exigindo autoriza¢des prévias do BC e do
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poder legislativo; delimitando &reas especificas de atuacdo com participagdes
minoritarias; submetendo restricdes pelo artigo 52 do Ato das Disposi¢Bes Transitorias.
Ora mais liberal: concedendo aumento do numero de escritérios de representacéo;
liberando acordos bilaterais através do principio de reciprocidade®; permitindo o acesso
de acordo com interesses estratégicos julgados caso a caso pelo governo federal.

Porém, foi em agosto de 1995, através da Exposi¢do de Motivos 311, instituida
pela equipe econémica do governo FHC, que realmente se intensificou o processo de
entrada e aumento de participacdo de grupos financeiros internacionais no pais. A
intencdo do governo federal era aumentar o nivel de abertura da economia brasileira, o
que ja vinha ocorrendo desde 1990, visando uma maior integracdo do pais na economia
mundial, com a possibilidade de reducéo do chamado “risco Brasil”. No caso especifico
do mercado bancario nacional, as premissas se baseavam na escassez de capital nacional
no setor, em sua rigidez e ineficiéncias operacionais. Buscavam-se, assim, importantes
ganhos econdmicos advindos de uma maior capacidade financeira dos bancos
estrangeiros, especialmente com a introdugdo de novas tecnologias de gerenciamento, a
inovacdo em produtos e servicos ao consumidor e no conseqliente acirramento da
concorréncia, diminuindo os custos dos recursos oferecidos a sociedade.

Em consonancia com esta analise, o CMN por meio da Resolucdo 2.212,
eliminou a exigéncia de que o capital minimo necessario para uma institui¢do
estrangeira fosse o dobro daquele imposto a um banco brasileiro.

Apesar de os requerimentos para a entrada, aumento da parcela de investimentos
ou obtencdo de controle societario®® por bancos internacionais ainda serem analisados
de acordo com interesses do governo, foi a partir de uma sensivel mudanga em sua
estratégia de permissdo que realmente se caracterizou esta medida como inovadora.

Deste modo, as autoridades monetarias por necessidade decidiram revisar as
prioridades em relagcdo ao ingresso do capital estrangeiro ndo atribuindo tanto peso a
insercdo do Brasil na economia global e sim na resolu¢do dos problemas bancéarios
vigentes e fortalecimento do SFN*. Em virtude disto, os grupos financeiros

interessados em operar no pais, aléem de apresentarem comprovada solidez financeira

% podemos observar que o conceito de reciprocidade funciona dos dois lados, podem-se restringir grupos financeiros
de outros paises devido a ndo aceitagdo de bancos brasileiros nas pragas financeiras dos mesmos, ou ao contrario.

% Controle estrangeiro significa ter mais de 50% do capital votante da companhia. S&o consideradas instituicdes com
participacdo estrangeira aquelas que tém no minimo 10% e no maximo 40% do capital votante pertencente a
estrangeiros.

37 \/er mais detalhes no capitulo 2 desta monografia
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em seus paises de origem, deveriam pagar um ‘“pedagio” que correspondia ao
desequilibrio patrimonial da instituicdo a ser comprada, contribuindo assim para diluir
0s gastos publicos referentes ao processo de saneamento da mesma.

Se analisarmos as prerrogativas para a inser¢cao do capital estrangeiro no pais
veremos que ndo estdo somente vinculadas a um possivel “feirdo” dos bancos
brasileiros durante a crise de 1995. Como aponta Freitas (1999)*, o mundo das financas
internacionais estava em plena modificacdo através da reestruturacdo dos sistemas
bancérios, liberalizacdo financeira, e sucessivas fusbes e aquisicbes que fizeram com
que os grandes players tivessem um maior diversificacdo geogréfica e atuacdo global.
Igualmente, podemos apontar a certa saturagdo dos mercados internos dos bancos
americanos e europeus, 0 que serviu de catalisador para essa mudanca de postura.

Outra abordagem a respeito deste tema, porem mais relacionada ao caso
brasileiro, pode ser extraido de Carvalho (1999)* que ao analisar o processo de
internacionalizacéo, salienta que, até o Plano Real em 1994, o ingresso e as atividades
dos bancos estrangeiros no pais seguiam um padrdo operacional com atuacdo
concentrada no mercado de cambio, disponibilizando crédito para empresas
multinacionais ou para 0 comércio exterior. A razdo para a referida limitagdo estava na
dificuldade, ao longo deste periodo, de expansdo de seus negdcios que se devia tanto as
barreiras legais e normativas do Banco Central, quanto a um contexto hiperinflacionario
em que a concorréncia nacional detinha um know how financeiro de vinte cinco anos de
inflacdo, sendo esta a principal fraqueza competitiva destas instituicbes com os grandes
bancos nacionais de varejo. No entanto, apds o processo de estabilizacdo econémica, 0
autor frisa que “(...) 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.”

Tendo visto a apresentacdo dos motivos pelos quais o governo brasileiro
estimulava a insercdo do capital externo no SFN e o interesse desta pelos mercados
emergentes, entre eles, o Brasil, devemos discutir mais profundamente os beneficios, os
argumentos desfavoraveis, bem como, fazer um pequeno balanco do controverso

processo de internacionalizagéo.

%% Estudo elaborado por Freitas, Maria C. Penedo (1999) Abertura do Sistema financeiro no Brasil nos anos 90. Sdo
Paulo, Edi¢bes Fundap. Retirado de Corazza (2000).

*° Op. Cit. p.38
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3.5.1) Argumentos favoraveis:

Confrontando as opinides de organismos internacionais, das autoridades de
paises estrangeiros e do préprio Estado brasileiro, percebemos um discurso bastante
parecido no que tange a liberalizacdo das pracas financeiras ao redor do mundo. Pela a
oMC?®, a globalizacdo dos servigos bancarios deve proporcionar beneficios aos paises
que a adotarem, tais como a concorréncia salutar pela melhor eficiéncia gerencial, a
diminuicdo dos custos e a amplificacdo da qualidade e oferta de créditos. Os argumentos
semi-oficiais dos 6rgdos administrativos do Brasil retirados de Mendoncga de Barros e
Almeida Jr (1997:112) também sdo similares aos expostos acima, embora sejam mais
especificos em relacdo as idiossincrasias vividas pela economia brasileira na época: “Os
beneficios do ingresso desses bancos no mercado financeiro doméstico sdo diversos.
Primeiro, (...) vai ao encontro do desejo de fortalecer o sistema financeiro domestico.
Segundo, (...) aumenta a concorréncia no sistema financeiro, ocasionando uma reducao
dos spreads e das taxas dos servicos bancarios. A reducdo dos spreads bancéarios, por
sua vez, leva a uma reducgdo das taxas de juros dos empréstimos, contribuindo, assim,
para 0 aumento do investimento na economia. Terceiro, (..) tem ajudado a
reestruturagdo do sistema financeiro doméstico, por meio da compra de ativos
financeiros de bancos e liquidagcédo em poder do Banco Central e pela compra de bancos
brasileiros que estavam com desequilibrio patrimonial.”

J4 em entrevistas presentes em um estudo desenvolvido por Freitas (1998)** com
a maioria dos executivos de importantes instituicbes bancarias do ambito nacional e
estrangeiro, depreendemos que também consideraram positiva a presenca de bancos
internacionais no SFN como, por exemplo, no advento de novas tecnologias, reducao
dos spreads, maior dinamismo operacional e alongamento dos prazos das operacdes de
credito através de recursos estrangeiros.

Outro argumento a favor da presenca dos bancos estrangeiros pode ser
encontrado em Puga (1999): “Vale mencionar também que os bancos estrangeiros, a
tomar como exemplo a crise do sistema bancario argentino em 1995, tém maior

capacidade de absorver choques macroeconémicos. Ramos (1998) observa que o0s

%0 Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), Gazeta Mercantil (1997), Em Corazza (2000).

1 Estudo elaborado por Freitas, M. C. P (1998) A abertura do sistema bancario brasileiro ao capital estrangeiro.
Abertura externa e sistema financeiro. S&o Paulo: Fundap, Convénio Ipea-Fundap, Maio, 1998. Ver Puga (1999)
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bancos nacionais de varejo da Argentina** demoraram cerca de um ano e meio para se
ajustar a crise cambial mexicana, reduzindo suas exposi¢cdes ao risco em virtude da
escassez de capital provoca pela menor tolerancia dos depositantes ao risco de default
dos bancos. Por outro lado, os bancos estrangeiros sofreram um choque mais suave e se

ajustaram imediatamente.”
3.5.2) Argumentos Contrarios:

N&o hé, entretanto, a respeito do assunto unanimidade de argumentos favoraveis.
Pelo contrario, ainda pelo estudo realizado por Freitas (1998), alguns executivos
intensificaram as criticas principalmente ap6s a politica agressiva de aquisicdo de
bancos nacionais por parte do espanhol Santander. Entre os pontos considerados

negativos e potencialmente vulneraveis deste processo de abertura temos:

> Risco de ataque especulativo: “O real ficaria mais vulneravel, pois os
bancos estrangeiros poderiam lucrar apostando contra a moeda nacional,
usando seu funding em reais ¢ comprando ddlares.”

» Dificuldade em rolar a divida publica: “O Banco Central perderia perder
crédito. Um banco brasileiro da crédito ilimitado ao Banco Central, ja
para o banco estrangeiro ¢ um risco de crédito como um outro qualquer”

» Perda de influéncia do BC: “O poder do Banco Central sobre os bancos
nacionais é maior porque o funding deles é local. Ja o nivel de
ascendéncia sobre os bancos internacionais seria muito menor.”

> Perda de poupanca nacional “A decisdo sobre a alocagdo da poupanca
seria tomada no exterior”

» Menor controle sobre o fluxo de capitais: “Os controles sobre os capitais
externos seriam menos eficazes. Enquanto os bancos estrangeiros com
base off shore tém capacidade limitada para levantar recursos externos,
0s bancos estrangeiros poderiam mobilizar enorme massa de negocios
[que estariam] fora do controle da autoridade monetaria brasileira,

tornando ineficazes os mecanismos de controle.”

* Extraido de Puga (1999): “Os depositos totais do sistema bancario argentino cairam 18,4%, entre 20 de dezembro
de 1994 e maio de 1995.”
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» “Nenhum pais desenvolvido, na pratica, permite que seus maiores bancos

sejam comprados por estrangeiros.”

Além destes, outros argumentos contrarios a uma acentuada participacdo do
capital internacional no SFN, sdo vistos em Corazza (2000): “Para Carvalho (1999:76),
dentre as possiveis consequiéncias negativas de uma internacionalizacdo nos moldes
argentino e uruguaio, destaca-se a dificuldade para o acesso ao crédito das pequenas e
médias empresas, pois 0s bancos estrangeiros terdo menos interesse em financiar esse
setor decisivo para a geragdo de empregos. Por outro lado, os bancos estrangeiros
tendem a ser menos sensiveis as necessidades dos pais, especialmente nos momentos de
crise, tornando mais dificil o papel das autoridades monetérias, (...). Os préprios
organismos internacionais, como o BIS*, reconhecem como legitimas tais

preocupacgoes.”
3.5.3) Balango dos prds e contras:

Como € do intuito deste trabalho analisar todos o0s pontos de vista,
principalmente em assuntos de tamanha relevancia e controvérsia como o discutido
acima, devemos primeiro discutir a respeito do fato de os beneficios ndo serem tédo
evidentes e garantidos a priori 0 ingresso estrangeiro. Logo em seguida vamos rebater o
exagero das consequiéncias negativas listadas acima.

Ao considerarmos 0s argumentos favoraveis, depreende-se imediatamente que
0s responsaveis por essas medidas aparentemente s6 véem com bons olhos 0 aumento
do interesse financeiro internacional no mercado doméstico brasileiro, esquecendo-se
que a reducdo do spread ndo € resultado direto da pressdo concorrencial entre as
instituicbes, mas que estd muito mais vinculada & diminui¢do do risco das atividades
bancérias, da queda dos juros basicos e da diminuicdo da taxa de inadimpléncia do pais.
J& a extensdo do horizonte de maturacdo dos empréstimos fornecidos por uma maior
disponibilidade de recursos vinda “de fora” foi considerado pouco provavel, como
mesmo destaca Puga (1999): “(...) em geral, as captacbes externas dos bancos sdo
utilizadas em operacdes de tesouraria, de arbitragem. Tal alongamento depende, além da
reducdo do patamar de juros, da consolidacgéo da estabilidade da economia”.

®BIS aqui representado por Bank for International Settlements
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Com relacdo ao barateamento dos servicos e tarifas aplicados ao depositante e
consumidores em geral de produtos financeiros, nada pode ser afirmado com veeméncia
uma vez que no mercado bancario ndo se concorre via pre¢os, mas sim mediante a uma
politica de marketing que valorize a imagem de experiéncia, solidez e tradicdo como
mesmo aponta Freitas (1999). Ademais, em seus estudos, a autora questiona a premissa
de que as mudancas previstas irdo atender toda a parcela da sociedade, como também
assinala em “A abertura do sistema financeiro ao capital externo ndo se traduz em
melhoria de qualidade dos servigos a populacio. E possivel que as grandes empresas e
0s segmentos de renda elevada se beneficiem, uma vez que tém condigdes de negociar
(sic) tarifas e comissOes e exige tratamento diferenciado. Mas a grande maioria que nao
demanda produtos financeiros mais sofisticados dificilmente conseguira escapar das
longas filas e das altas tarifas. Mesmo porgue ndo € possivel mudar de banco com a
mesma facilidade com que se troca a marca de um produto de consumo” Freitas
(1999:162).

Em contrapartida, na analise das opinifes contrarias evidencia-se um exagero
quanto a propagacéo dos efeitos do capital externo na conjuntura econémica do Brasil.
Para tanto vamos relatar a andlise de Puga (1999) quanto ao rebate as criticas
apresentadas no mesmo estudo™ em que foram realizadas as entrevistas.

“Em relacdo ao primeiro argumento, Freitas (1998) afirma que ndo é a presenca
de bancos estrangeiros que representa uma ameaca ao real. De fato, os bancos,
independentemente da nacionalidade, tendem a aproveitar toda e qualquer oportunidade
de ganho, mesmo que isso comprometa a conducdo das politicas monetaria e cambial.
Quanto a possibilidade de os bancos estrangeiros recusarem a compra de titulos
publicos leiloados pelo Banco Central, ele observa que tal comportamento também
independe da nacionalidade da instituicdo. No caso de a alocacdo de poupanca ser
decidida no exterior, cabe mencionar que, assim como 0s bancos privados nacionais, 0s
bancos estrangeiros tém se concentrado nas opera¢des de crédito de curto de prazo. Tais
instituicdes ndo tém atuado em operacBes de longo prazo, exceto como repassadoras de
recursos do governo, em especial do BNDES.

Em relacdo a possibilidade de os bancos estrangeiros inviabilizarem o controle
dos fluxos de capitais, Freitas ressalta que a dependéncia do capital externo é que
dificulta o controle da moeda e forga o Banco Central a manter taxas de juros elevadas.

o Op. Cit. p.40
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Finalmente, ndo existem restricbes nos Estados Unidos que impegam o ingresso de
bancos estrangeiros. Contudo, nos paises europeus existe a preocupacdo quanto ao
avanc¢o dos bancos norte-americanos sobre os sistemas financeiros locais. Também vale
mencionar as resisténcias do governo francés a aquisicdo do banco estatal Crédit
Lyonnais pelo inglés Barclays Bank.”

Por conseguinte, é preciso entender que todas as opinides e suas analises
positivas ou ndo estdo dentro de um contexto relativamente novo para o Brasil e devem
ser interpretadas como tal. Veremos no proximo e Ultimo tépico deste capitulo que
diversos grupos estrangeiros ajudaram a remodelar o SFN e SFE ao comprar

instituicdes em dificuldade respectivamente durante o PROER e PROES.

3.6) Alteracéo e Concentracdo do SFN no periodo de 1994/2000:

Todos os fatores que influenciaram de uma forma mais ou menos acentuada a
composicdo do SFN foi descrita até o momento nos capitulos e tdpicos desta
monografia. A intencdo de transparecer os fatos em uma ordem cronoldgica possibilita-
nos agora apresentar de certa maneira as consequéncias do processo de remodelagédo da
estrutura financeira do pais. Como, nesse caso, 0 periodo de quatro anos entre 1994 e
1998 nédo descreveria detalhadamente estas profundas transformacdes, decidimos que
seria melhor aumentar a analise para mais dois anos, chegando ao fim de 2000.

Neste sentido, 0s aspectos macro e microecondmicos que mais impulsionaram a

consolidacdo do SFN serdo brevemente descritos.

3.6.1) Aspectos Macroecondmicos:

Iniciaremos a abordagem pelo processo de estabilizacdo inflacionéria e, revendo
a tabela 1, iremos constatar a expressiva perda do chamado floating, que de acordo com
Cysne e Costa (1997:329-33) * foram na ordem US$8,63 bilhdes anuais. Juntamente
com os efeitos da crise mexicana, a dimensdo bancaria no Brasil ndo iria mais

“suportar” o numero de instituigdes estabelecidas a partir da Resolu¢ao 1.524 de

* Em Sampaio Rocha, Fernando A, “Evolucéo da Concentracdo Bancéaria no Brasil (1994-2000)”
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setembro de 1988 com a criacdo dos bancos multiplos®. Assim, em um primeiro
momento, os mais atingidos pela crise foram exatamente 0s pequenos e novos bancos
criados a partir de instituicbes ndo financeiras que sem distribuir tantos riscos ao
sistema foram desaparecendo nos semestres subseqtientes. Como vimos anteriormente,
as causas macroecondmicas, embora ndo sendo totalmente responsaveis, serviram de
gatilho para a eclosdo dos problemas bancarios no Brasil, contribuindo, portanto, para a
concentracdo bancaria no pais.

Todavia, a crise ndo se restringiu somente as instituicdbes menores. Com a
politica de juros mais contracionista do BACEN, o setor enfrentou um aumento do nivel
de inadimpléncia, o que cada vez mais revelava para os integrantes do mercado
financeiro a real situacdo patrimonial de alguns bancos de grande porte. De acordo com
Moura (1998) *’, depositantes qualificados como: investidores institucionais, grandes
empresas € até outros bancos fizeram uma “corrida silenciosa” retirando recursos e
propagando os problemas de liquidez de bancos como o Nacional e 0 Econémico. Com
a decretacdo de intervengao destas institui¢des, foi acionado um “alarme” no Banco
Central a fim de rapidamente reestruturar o SFN.

Para tanto, foram estabelecidas diversas medidas provisorias que incentivaram
fusdes e aquisi¢Bes no setor, garantiram maior poder decisorio ao Banco Central, além
da Exposicdo de Motivos 311 que permitia a incorporacdo de empresas financeiras
insolventes por estrangeiros. Resumidamente, mais de cem instituicbes sofreram 0s
mais diversos tipos de ajustes apdés o plano Real (vide tabela 10). Porém, foi
principalmente através do PROER*® que foram realizadas as principais aquisicdes no
ambito privado, tendo como objetivo impedir a deflagracdo de uma crise sistémica

(reveja tabela 5).

% passaram de 107 instituicOes para 248 entre 1988 e o primeiro semestre de 1994, se forem considerados os bancos
mualtiplos, os comerciais e as caixas econdémicas (Matos, 1999:6), Extraido de Rocha (2001).

* EmRocha (2001)
*® A tabela 5 deste capitulo destaca todas as opera¢des do PROER.
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Tabela 10: Institui¢bes que sofreram ajustes apos o Plano Real

A ~ | Transferéncia | . .. . Banco de | Distribuidora Instlty a0

nos | Incorporagao de Controle Liquidagdo Investimento | de Valores | , 120 Total
financeira

1994 - - 7 - - - 7

1995 2 1 9 1 1 - 14

1996 3 7 6 4 2 1 23

1997 1 10 11 1 - 4 27

1998 1 16 9 - 7 33

Total 7 34 42 6 3 12 104

Fonte: Elaboragdo Propria a partir de BACEN e Corazza (2000).

Cumpre agora verificarmos o que ocorreu com a maioria dos bancos publicos

estaduais relacionados nos topicos anteriores®’. Podemos ver, de acordo com a tabela

11, como o PROES serviu para concentrar o mercado de bancos, substituindo um

grande namero de instituicdes estaduais por um namero restrito de grupos financeiros

privados tanto nacionais quanto internacionais. Apesar do escopo da analise pretendida

se estender até 2000, a tabela abaixo, também foi estruturada visando passar ao leitor

como esse processo de remodelagdo do SFN ainda continua bastante presente nos

ultimos anos.

Tabela 11: Receitas De Privatizacdo Dos Bancos Estaduais
(valores em R$ milhdes)

% LEILAO OFERTA ACS SOBRAS
ESTADO | INSTITUICAO C'g;g;x'gg& EMPREGADOS TOTAL
Data Valor Data Valor Data Valor

Amazonas BEA BRADESCO 24/01/02 182,91 | 29/1/02 9,63 | 9/04/02 0 192.54
Bahia BANEB BRADESCO | 22/06/99 260,00 | 12/8/99 7,8| 17/08/99 - 267.,8
Goiés BEG ITAU 4/12/01 665,00 | 15/2/02 15,82 | 22/02/02 0,02 680,84
Maranhao BEM BRADESCO 10/02/04 78,00 | 30/3/04 3,9| 30/03/04 0 81,9
Minas Gerais CREDIREAL BRADESCO 7/08/97 127,30 | 13/8/97 4,69 | 13/08/97 2,21 134,2
Minas Gerais BEMGE ITAU 14/09/98 583,00 | 08/9/98 13,41 | 8/09/98 6,65 603,06
Paraiba PARAIBAN ABN-AMRO 8/11/01 76,50 | 20/11/01 2,64 | N&o houve - 79,14
Pernambuco BANDEPE ABN-AMRO 17/11/98 182,90 | N&o houve N&o houve - 182,9
Rio de Janeiro BANERJ ITAU 26/06/97 311,10 | Nao houve N&o houve - 3111
g'u? Grande do 'B"gFgEL\%TLAL Sﬁ%ﬁgg’\l 4112/97 172,96 | 10/12/97 1,53 | Nao houve | - 174,49
Parana BANESTADO ITAU 17/10/00 1625,00 | 14/11/00 146,56 | 21/11/00 27,7| 1.799,26
S0 Paulo BANESPA SANTANDER | 20/11/00 7050,00 | 22/12/00 95,46 | 29/01/01 15,46 | 7.160,92

TOTAL 11.314,67 301,44 52,04 | 11.668,15

Fonte: Elaboracéo Propria a partir de dados do BACEN e Sousa Leal (2000)

9 Mais detalhes em “O PROES”
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J& como consequéncia direta da eliminagdo de barreiras que impediam o

ingresso de capital estrangeiro na incorporacdo de instituicbes financeiras no pais, o

mercado bancario nacional sofreu uma incrivel modificacdo nos seis anos posteriores ao

plano Real, como esquematizado na tabela 12. O nimero de filiais diminui®, assim

como o de bancos com participacGes em até 50% do seu capital votante. Contudo, 0

namero de instituicdes controladas pelo investimento internacional mais do que

triplicou no periodo, evidenciando que o processo de internacionalizacdo do SFN foi

bastante eficaz.

Tabela 12: Ndmero de Instituicbes com Capital Estrangeiro

Tipos de Investimento Tipos de Instituicdo dez/94 | dez/98 | dez/00

Bancos Multiplos 28 25 26
Participagéo Bancos Comerciais 2 2 1
Bancos de Investimento 8 5 4

Subtotal Participacao 38 32 31

Bancos Multiplos 20 43 56
Controle Bancos Comerciais 0 1 3
Bancos de Investimento 0 5 5

Subtotal Controle 20 49 64

Filiais | Bancos Comerciais 17 16 13

Total do Investimento Estrangeiro 75 97 108

Fonte: Elaboracéo propria através dos dados do Banco Central

Além disso, podemos constatar por meio das tabelas 13 e 14, como em termos

percentuais os ativos e o patrimonio da area bancaria sofreram alteracGes resultantes de

todas as significantes mudancas estabelecidas pelo governo federal e descritas ao longo

do capitulo anterior. Veja que a proposta de encolhimento da iniciativa publica, federal

e estadual, bem como, o ingresso de recursos externos foram bastante influentes nos

dois critérios respectivos aos temas.

Tabela 13: Participacdo Percentual das Instituicdes nos Ativos da Area Bancéria

INSTITUICAO 1995 1996 1997 1998 1999 | jun/00 | dez/00
Bancos com Controle Estrangeiro 8,39 9,79 12,82 18,38| 23,19 25,40| 27,41
Bancos Privados 39,16 39,00, 36,76 35,29| 33,11| 32,18| 35,23
Bancos Publicos (+ Caixa Estadual) 21,90| 21,92 19,06 11,37| 10,23 9,39 5,62
CEF 16,40| 16,47| 16,57 17,02| 17,06 1559| 15,35
BB 13,91| 12,52| 14,42| 17,44| 15,75| 16,76| 15,63
Cooperativas de Crédito 0,24 0,30 0,37 0,50 0,66 0,68 0,76
Area Bancéria 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00

Fonte: COSIF - DEORF/COPEC

50 x ~ . . A - .
Empresas que ndo séo sediadas no Brasil, mas que possuem dependéncias no pais.
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Tabela 14: Participacio Percentual das Instituigdes no Patrimonio da Area Bancaria

INSTITUICAO 1995 1996 1997 1998 1999 | jun/00 | dez/00
Bancos com Controle Estrangeiro 13,08 10,29| 14,29| 21,86| 2546| 25,77| 28,31
Bancos Privados 49,21| 55,32| 51,82 49,75| 46,69| 46,60| 50,33
Bancos Publicos (+ Caixa Estadual) 1241| 12,40| 11,49| 1135| 11,10| 10,87 5,66
CEF 12,04 8,85 9,09 5,42 5,22 5,15 3,82
BB 11,82 1187| 11,76] 10,03 9,73 9,79 9,89
Cooperativas de Crédito 1,44 1,27 1,55 1,59 1,80 1,82 1,99
Area Bancéria 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00

Fonte: COSIF - DEORF/COPEC

3.6.2) Aspectos Microeconémicos:

Descreveremos a seguir as principais causas concentradoras do periodo
intrinsecamente relacionadas a firma bancéria como a introducéo de novas tecnologias,
produtos financeiros, revisdo das exigéncias minimas de capital e o proprio efeito no
pensamento estratégico dos bancos nacionais com o processo de abertura do SFN.

A conquista de novas fronteiras tecnoldgicas no campo dos sistemas de
informacdo gerencial e telecomunicagdes da estrutura bancéaria mundial tém repercutido
de forma positiva, como Rocha (2001) aponta “(...) na escala e no escopo de operagdes
dos bancos e no leque de produtos ofertados (inovacgédo tecnoldgica). As conseqiiéncias
desse movimento para a concentracdo bancéria sdo dificeis de precisar. Considerando-se
0 crescimento de escala, cada vez mais o mercado relevante para determinadas
atividades bancarias passa a ser global, existindo, portanto, tendéncia a consolidacdo. A
mesma tendéncia existe quanto a convergéncia ao modelo de bancos universais, com a
progressiva eliminacdo da segmentacdo no setor e o aproveitamento de economias de
escopo. A necessidade de constante atualizacdo tecnoldgica, acarretando pesados
investimentos, também tende a reduzir o nimero de participantes no mercado, com a
tecnologia funcionando como barreira a entrada de novos concorrentes e como estimulo
a saida das firmas marginais (Vasconcelos e Strachman, 2001)”.

Por outro lado, a criacdo de novas formas de distribuicdo de produtos financeiros
e a maior disponibilidade de informacgéo aos agentes (comparacao de risco, qualidade e
preco) pode estimular a concorréncia e o surgimento de novas instituicbes. Da mesma
forma, as inovacgOes financeiras e 0s novos mercados que surgem com elas também

admitem a formacdo de nichos, possibilitando a permanéncia de instituicdes
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especializadas. A tendéncia que prevalece devera ser tema de investigacdes
posteriores.”

A adoc¢do de medidas prudenciais mais restritivas teve, no caso brasileiro, 0s
aspectos macroeconémicos como incentivadores, mas implementou mudancas que
visavam consolidar a solidez do setor bancério. Conforme Coutinho e Oliveira (1999)*,
as dificuldades de alguns bancos levaram o Banco Central a privilegiar a robustez do
sistema em detrimento dos principios basicos de defesa da concorréncia.

Desta forma, o aprimoramento da regulacdo prudencial no Brasil teve como
caracteristica 0 alinhamento as normas acordadas em Basiléia™, a modificacdo desta
pelas Resolugdes 2.399 e 2.784 do CMN, sendo que a ultima, em novembro de 1997,
elevou para 11% a exigéncia de capital minimo ponderado pelo risco das instituicdes,
significando um novo limite ainda maior do que o imposto pelo Acordo de Basiléia
comumente usado por bancos do mundo inteiro.

Outrossim, destaca-se a edigdo da Resolugdo 2.212 que, como j& visto, aumentou
o capital inicial para a autorizacdo de funcionamento de bancos e a criacdo do FGC,
obrigando as instituicdes a contribuir com 0s proprios recursos para uma rede de
seguranca e ajudando na formacdo de um eventual colchdo de liquidez do Banco
Central. Todas essas exigéncias proporcionaram uma maior estabilidade ao sistema e
protecdo aos depositantes, tendo o efeito de aumentar o nivel de concentragdo no
mercado bancario por suas influéncias na reducdo do nimero de empresas financeiras
ou na realizacao de F&A.

Ha também outros exemplos de medidas de viés concentrador como 0S novos
padrdes de provisionamento para as operacOes de crédito e a reforma do sistema de
pagamentos brasileiro® como ressalta Rocha (2001) “a adogdo de um niimero maior de
niveis de provisionamento, de AA (zero) até H (100%), de acordo com a qualidade do
cliente e do garantidor, da pontualidade no pagamento e das caracteristicas da operacao,
determinadas pela Resolucdo 2.682 de 21.12.1999, tende a afetar negativamente o
patriménio liquido dos bancos especialmente por ser realizada ex- ante, obrigando a
maior capitalizacdo e potencialmente reduzindo o ndmero de bancos no sistema

elevando a concentracéo.

> Em Rocha (2001)
> Mais detalhes em “Os poderes da MP 1.182”
>> 0 novo SPB seré visto com mais detalhes no préximo capitulo (4).
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A reforma do sistema de pagamentos, por sua vez, além de exigir investimentos
em infra-estrutura de sistemas e de comunicacado, exigira maior quantidade de garantias
dos bancos, pois o crédito implicito na liquidacdo diferida e pelo valor liquido e sem
custo tende a desaparecer. Bancos que necessitem desse tipo de crédito e que ndo
estejam dispostos a formar “colchdo de garantias” para operar no novo sistema podem
optar por retirar-se definitivamente do mercado ou abandonar a condicdo de banco para
transformar-se em outro tipo de instituicdo financeira, ndo bancéaria.”

Com relacdo a reacdo defensiva dos bancos nacionais frente a entrada de
instituigOes estrangeiras compradoras de ativos financeiros no Brasil, verifica-se que sua
ocorréncia fazia parte de uma estratégia de diluicdo do impacto que esta nova
concorréncia, anteriormente fechada e com players bem definidos, provocaria no SFN.
Deste modo, a necessidade de sobrevivéncia dos grandes bancos privados nacionais se
traduziu na defesa da historica lideranca alcancada e de seu poder de mercado (market
share), buscando também evitar que a instituicdo se tornasse alvo de aquisicdo pelos
grupos internacionais. Ao incentivar indiretamente as incorpora¢des e fusdes dos lideres
domésticos, a abertura efetivamente contribuiu para uma maior concentracao bancaria.

Portanto, excluidas a aquisicio do Bamerindus pelo HSBC>*, do Bandepe pelo
ABN AMRO™ e até a compra do Banespa pelo Santander em leil4o realizado no ano de
2000, as privatizacdes pareciam foro de disputa interna dos bancos brasileiros. E por
mais curioso que pareca, ha casos em que, apds insucessos na administracédo e seguidas
capitalizacGes por grupos financeiros estrangeiros, as instituicdes retornaram ao controle
do capital privado nacional, como por exemplo, a venda para o Unibanco®® do banco
Bandeirantes que tinha sido comprado em 1998 pelo portugués Caixa Geral de
Depésitos, a incorporacdo do Boavista Inter-Atlantico que pertencia a um consoércio
franco-luso-brasileiro® pelo Bradesco e ainda a dificuldade do grupo Crédit Lyonais em
estabelecer 0 BFB*® culminando com a venda do seu controle para o Itati.”®

Dentre as aquisi¢Oes as que mais se destacaram até o ano de 2000, além daquelas
retratadas pela tabela PROER (n°5) e PROES (n°11) foram: a transferéncia de controle

>* HSBC é um banco internacional com sede em Londres e sua sigla significa Hong Kong and Shanghai Banking
Corporation

%> ABN AMRO é um banco internacional, historicamente conhecido por ter a sede em Zwolle (Holanda)

>® Unitio dos Bancos Brasileiros S.A.

>7 Esse consorcio era representado pelos grupos: Crédit Agricéle (Francés), Espirito Santo (Portugués) e Monteiro
Aranha (Brasil).

> BFB é 0 Banco Francés Brasileiro S.A.

>% \er mais detalhes em Puga (1999:24)
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do BCN para Bradesco, em janeiro de 1998; a venda do Banco Excel Econdmico (fusdo
ocorrida no ambito do PROER) para o espanhol Bilbao Vizscaya; a compra do Bozano
Simonsen pelo Santander e, um caso bastante interessante, a compra do Banco Real
pelo ABN AMRO, no final de 1998, que, segundo Rocha (2001), descreditou a
justificativa do Banco Central de que a Exposi¢do de Motivos 311 foi em grande parte
regulamentada para solucionar as dificuldades em que alguns bancos nacionais
possuiam, uma vez que o Banco Real ndo apresentava, no momento de sua venda,

nenhum problema financeiro.
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4) O Novo SPB:

O sistema de pagamentos consiste em um conjunto de instrumentos,
procedimentos e regras que permite as transferéncias de recursos, bem como o
processamento e a liquidacdo de pagamentos para as pessoas, empresas, governo, Banco
Central e instituicGes financeiras, ou seja, praticamente todos os agentes atuantes em
nossa economia.

O aprimoramento deste sistema e o devido crédito de sua importancia evoluiram
significativamente nos ultimos anos como reflexo da globalizacdo dos segmentos
financeiros com negociacdes envolvendo diversas moedas, do crescimento dos riscos
associados com a sofisticagdo dos mercados, e da intercomunicacdo instantanea do
SFI%°, aumentando a volatilidades dos capitais.

Contudo, como aponta Bessada e Biassoto (2004) ®!, a notoriedade e relevancia
do papel dos sistemas de pagamentos e liquidacdo de ativos na economia dos paises foi
somente evidenciada em razdo de alguns eventos na histéria recente que se tornaram
publicos, tais como: a falha na liquidacdo de contratos de cambio ocasionada pela
insolvéncia de um pequeno banco alemé&o chamado BankHauss Hersatt em 1974%; a
interrupcdo nos computadores do Bank of New York em meados da década de 80
impossibilitando a liquidacdo de suas posicdes em aberto consequentemente expondo
seus credores a possiveis perdas e o colapso da bolsa de valores de Wall Street em 1987.

A soma dos eventos citados e da internacionalizacdo da atividade bancaria levou
0s Bancos Centrais ao redor do mundo a ampliarem suas preocupac¢des concernentes a
possibilidade de distarbios nas liquidagbes de transagdes contaminarem o mercado
financeiro via sistemas de pagamentos, culminando no chamado “efeito domin6” (a
falha de um participante em honrar seus compromissos no dia resulta na falha de outros
integrantes) podendo, inclusive, trazer graves desdobramentos para o setor real da
economia.

Logo, percebeu-se que um sistema de pagamentos bem desenvolvido € elemento
vital na infra-estrutura da economia, além de ser um link necessario para a

administracdo econémica efetiva, tendo efeitos até em uma conducdo sélida da politica

60 . . . . .
SFI entendido como Sistema Financeiro Internacional.

61 . .. . . o . .
Em “Sistema de Pagamentos e Estabilidade Financeira: o Caso Brasileiro”, Biassoto, Helena, Bessada, Octavio.

%2 0 desdobramento do ocorrido foi o fechamento do sistema de pagamentos alemdo naquele dia, suspendendo as
transacOes em dolar dos bancos correspondentes expondo estas instituicBes ao risco de liquidez e perda de principal.
Ver mais detalhes em Bessada e Biassoto (2004).
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monetaria de um pais.

Por esta razdo, o Brasil, na esteira da regulamentacdo bancéaria preventiva e da
implementacdo de diversas outras medidas prudenciais aqui mencionadas (PROER,
PROES, FGC), ndo poderia deixar de realizar o passo mais decisivo no processo de
solidificagdo da estrutura financeira nacional, como foi o desenvolvimento do novo
Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), em 22 de abril de 2002.

Ressalte-se que o governo federal ja vinha formulando a base legal relacionada
aos sistemas de liquidacdo ha pelo menos 1 ano antes, por intermédio da lei 10.214 de

2001, que, entre outras disposicBes, reconhecia a compensacdo multilateral®

e
possibilitava a efetiva realizacdo de garantias no ambito desses sistemas, mesmo no
caso de insolvéncia civil de participante, além de obrigar as entidades operadoras de
sistemas considerados sistematicamente importantes a atuarem como contraparte central
e, ressalvando o risco de emissor, assegurarem a liquidacao de todas as operagoes.

Vale notar que até meados dos anos 90, as mudancas no SPB foram
impulsionadas pela longa convivéncia com o ambiente de inflacdo crénica e, por isso, 0
progresso tecnoldgico entdo alcancado visou principalmente o aumento da velocidade
de processamento das transagdes financeiras (diminui¢do dos prazos) conjugado a um
avancado aparato tecnoldgico. Agora, na reforma conduzida pelo Banco Central em
2002, o foco se voltou para um melhor gerenciamento de riscos criando maneiras de
reparti-lo com o restante do mercado.

Porém, antes de apresentarmos as principais mudancgas advindas com o0 novo
desenho do SPB, vamos delinear as caracteristicas do antigo sistema de compensacgdo
brasileiro com destaque para a complexa atuagdo do BACEN como mantenedor de
solidez do SFN.

De acordo com Araujo (2002) *, os principais riscos assumidos pelo BCB na
conjuntura anterior eram os riscos de crédito e de liquidez. Como a autora afirma: “Os
dois riscos se configuravam no fato das trocas interbancéarias serem realizadas com
liquidagdo liquida no final do dia, ou seja, as instituicdes detentoras de conta Reserva

Bancaria® no Banco Central comandavam as ordens de transferéncias de recursos sem

%3 Para o BACEN, Compensacdo Multilateral € o procedimento que se caracteriza pela apuragdo da soma dos
resultados bilaterais devedores e credores de cada participante tem relagdo aos demais.

*4 <0 Sistema de Pagamentos Brasileiro e Assungao de Riscos pelo Banco Central”, Araujo (2002).

® Similar a uma conta-corrente, pois nela é processada toda a movimentacéo financeira diaria dos bancos, decorrente
de operagdes prdprias ou de seus clientes. Ver em www.bch.gov.br.
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que houvesse checagem automética da suficiéncia dos saldos na conta, ficando tal
conferéncia para o final do dia e pelo valor liquido (compensacdo multilateral dos
saldos comandados ao longo do dia). Assim, se uma contraparte na operacdo ndo
honrasse o compromisso de transferéncia do fundo por motivo de falta de liquidez
momentanea (risco de liquidez) ou insolvéncia (risco de crédito), o Banco Central,
desempenhando a fungdo de mantenedor do equilibrio do sistema financeiro, assumia o
papel de fornecedor de liquidez e crédito ao sistema. Tal situacdo possuia outro
maleficio, que era o incentivo ao comportamento de risco das institui¢ces financeiras,
moral hazard, uma vez que o Banco Central assumia o papel, involuntério, de
garantidos das operacdes cursadas no ambito do SPB.

Podemos observar a seguir, através da descricdo detalhada da propria
autoridade monetéria brasileira®, como funcionavam intrinsecamente as estratégias
deliberadas ou ndo dos bancos no antigo SPB e os possiveis problemas decorrentes de
suas atitudes: “As 7h de cada dia, sdo lancados naquela conta®’ os resultados financeiros
apurados em diferentes camaras de compensacao, relativos a transacdes realizadas em
dias anteriores nos diversos mercados, bem como o resultado da compensacéo, entre 0s
bancos, dos valores pagos pelas pessoas fisicas e juridicas por intermédio dos
instrumentos de pagamento usuais no Brasil, que sdo os cheques e os denominados
DOC. As 23h, é lancado o resultado financeiro das negociaces de titulos plblicos
federais realizadas entre os bancos ao longo do préprio dia.

Atualmente®, ainda que o banco ndo disponha de saldo suficiente em sua conta
para satisfazer os pagamentos previstos para as 7h, o0 BC da curso a liquidacdo de tais
obrigagdes e o banco passa a apresentar saldo negativo na conta Reservas Bancérias.
Esse saldo negativo €, normalmente, regularizado as 23h, pois 0s bancos mantém titulos
publicos federais em volume suficiente para o adequado gerenciamento de seu caixa.
Em média, a soma dos saldos negativos nas contas Reservas Bancarias, entre as 7h e as
23h de cada dia, atinge R$ 6 bilhdes. Essa é a dimensdo do risco privado assumido
diariamente pela sociedade brasileira por intermédio do BC, devido a sistematica
operacional do sistema de pagamentos brasileiro.

E comum a argumentacdo de que, quando o problema de liquidez de

% Ver em http://www.bcb.gov.br/?SPBENTEND
®7" A referida conta sio as Reservas Bancérias.
®% « Atualmente” significa anterior a mudanca do SPB em 2002.
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determinado banco é grave, o BC sustenta a sobrevida da instituicdo por meio de
empréstimos. Atuar de modo diferente, quando configurado o problema, significa
rejeitar aqueles langamentos das 7h, caso representem valor negativo que supere a soma
do saldo na conta Reservas Bancéarias e do valor dos titulos publicos federais de
propriedade da instituicao.

Ao rejeitar tais lancamentos, o BC estara transferindo a falta de liquidez do
banco para todo o resto do sistema financeiro e para a clientela do sistema bancario. Isso
pode gerar a denominada crise sistémica, com a quebra sucessiva de instituicoes
financeiras, em efeito domind, e a interrupgédo da cadeia de pagamentos do setor real da
economia, seguida, invariavelmente, de recessdo econdmica (...)”

Para termos a dimensdo do problema na época (anterior a 2002), é preciso
verificar, com numeros do préprio Banco Central, o provavel esgotamento do SPB
vigente. “O balan¢o do BC, de junho de 2001, indica, para a data de liquidacdo de
algumas institui¢fes, que os empréstimos com base no PROER atingiram a cifra de R$
16,9 bilhdes e que outros R$ 12,3 bilhdes corresponderam ao saldo devedor nas
respectivas contas Reservas Bancarias. Esses ultimos decorrem de lancamentos nédo
rejeitados, embora as instituicdes nao dispusessem de liquidez suficiente ou de garantias
para oferecer em um empréstimo.”

Embora o Banco Central ndo fosse o Unico 6rgédo fiscalizador e liquidante das
transferéncias financeiras e das operagfes com valores e titulos mobiliarios, certamente
era 0 uUnico que despendia recursos em uma eventual iliquidez momentanea ou
permanente de alguma institui¢ao financeira, isto, porque, as camaras de compensagao e
liquidagdo existentes no pais, as famosas clearings (Selic®, Cetip™, Sistema de
Cambio’ e Compe’?), ndo possuiam instrumentos de controle de riscos capazes de suprir a
insolvéncia de seus participantes.

Ademais, embora o pais possuisse quatro camaras de compensacdo, somente a
Compe, responsavel pela compensacdo de cheques e outros papéis, como documentos
de ordem de crédito (DOC), bloquetos de cobranca, cartbes de crédito etc, realizava a

maior parte das liquidagdes. Como esta também era desprovida dos mecanismos de

69 (Selic) Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia: realizava as transagdes primarias e secundarias, envolvendo
titulos publicos federais, alguns titulos estaduais e municipais, e as transacdes de compra ou de venda de CDI.

70 (Cetip) Central de Custodia e de Liquidagdo Financeira de Titulos Privados: efetuava o controle das negociagdes
de titulos privados e alguns titulos publicos.

o registro da liquidacdo em moeda nacional era feito no Sistema do Banco Central ou Sisbacen.
& (Compe) Servico de Compensacao de Cheques e Outros Papéis.
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gerenciamento de riscos, sua funcdo se limitava em processar as inimeras transagoes
financeiras, liquidando, muitas vezes com saldos insuficientes, diretamente na conta
Reserva Bancaria do Banco Central, deixando, portanto, a cargo da autarquia a
responsabilidade pelos riscos inerentes as operagoes.

Novamente, é imprescindivel retratar o ponto de vista do proprio Banco
Central” a respeito do exposto acima: "A camara de compensacdo de cheques, operada
pelo Banco do Brasil, ¢ um exemplo tipico. Nela sdo compensados mensalmente, em
média, cheques e DOC no valor total de R$ 257 bilhdes (mais de R$ 12 bilhdes por dia).
Esses instrumentos de pagamento sdo apropriados para operagdes de varejo, mas no
caso brasileiro, em face da auséncia de alternativas, sédo largamente utilizados para a
liquidacao de obrigaces de alto valor.

O convivio, em um mesmo ambiente, de instrumentos de pagamento de baixo e
de alto valor € inapropriado. As camaras para grandes valores tém foco no
gerenciamento de riscos, com a exigéncia de garantias e o estabelecimento de limites
aos bancos. As camaras para o varejo sdo desenhadas com atencéo especial ao custo de
transacdo, que se elevaria com a eventual exigéncia de garantias."

Por conseguinte, em consonancia com o0 cenario internacional, as diretrizes
gerais do projeto do novo SPB compreendem um conjunto de medidas que
solucionaram o0s graves problemas apontados anteriormente. A seguir, temos um
resumo de cada uma das solu¢des impostas, compiladas a partir de dados do BCB, de
Araujo (2002), assim como de Bessada e Biasotto (2004), e que serdo ainda usadas no

préximo tépico para explicar 0s primeiros impactos na estrutura financeira brasileira:

a) Passou a ndo ser mais aceito saldo negativo (descoberto) na conta Reservas
Bancarias em qualquer momento do dia e elas serdo monitoras em tempo
real;

b) Foi implantado o STR ou Sistema de Transferéncias de Reserva, nos moldes
do sistema de liquidac&o bruta em tempo real (LBTR) ™, que se tornou o
centro da organizacdo, do processamento, da administracdo e da liquidacéo

das operacgdes interbancaria. Esta centralizacdo ocorre principalmente pelo

7 Verem http://www.bcb.gov.br/?SPBENTEND

“ A grande diferenca entre (LBTR) e (LDL), segundo Bessada ¢ Biassoto (2004): “diz respeito exclusivamente a
forma de compensacdo e liquidagdo e ndo a forma de transmisséo e processamento das informagdes. Sistemas (LDL)
podem, por exemplo, transmitir e processar instrugBes de pagamentos em tempo real, mas liquida-las pelo saldo
liquido em intervalos discretos de tempo.
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uso obrigatorio deste sistema nas transferéncias de fundos entre contas de
Reserva Bancéria e também pela exigéncia de que o "endereco” final da
liguidacdo das diversas clearings, consideradas sistematicamente
importantes, se darem, no Banco Central, em contas de Reservas Bancérias.
Assim, a STR passou a ser a conta Unica do Tesouro Nacional;

Foi reformulado o modus operandi da Selic;

Foram adaptadas ou criadas entidades que atuassem como contraparte
central (cAmaras de compensacdo e liquidacdo) no intuito de assegurar que
eventuais riscos surgidos fiqguem restritos e fossem contornados naquele
mesmo ambiente (Lei 10.214)". Portanto, os mecanismos de protecdo
adotados, dependendo do tipo dos sistemas e da natureza das operacdes
cursadas, foram: limites operacionais, chamadas de margem, depositos de
garantias e fundos de garantia de liquidagéo;

Foi observado o principio da entrega contra pagamento® e (LDL)"" em
todos, 0s novos ou ja existentes, sistemas privados de compensacdo e
liquidacdo de titulos e valores mobiliarios (Camara de Ativos da BM&F,
Camara de Cambio da BM&F'®, a CBLC'®, CETIP®, Camara de Derivativos
da BM&F®Y);

Foi reestruturado a Compe e criada a CIP®, esta no modelo hibrido (LDL e
LBTR) com o objetivo de controlar os pagamentos, pela separacdo do que
era liquidacéo de varejo e liquidacgdo de altos valores;

Foi concedido um novo tipo de crédito intradia e permitida a livre
movimentacdo dos recursos relativos aos recolhimentos compulsorios,
necessarios para o fornecimento de liquidez ao mercado, e permitindo o
suave funcionamento do SPB com as novas liquidacGes em tempo real sem

admisséo de saldos negativos;

h) Foram adotados mecanismos de atuacdo na resolucdo do enfileiramento de

> 0s pontos mais importantes da referida lei estdo no inicio deste capitulo (4).

7® Esse principio ¢ mais conhecido como “Delivery versus Payment” ou ECP.

7 (LDL): Liquidagdo Diferida Liquida

78 Essa camara foi criada para desvincular a parte de cambio do Sisbhacen.

7® A Camara Brasileira de Liquidacdo e Custddia (CBLC) opera principalmente com ativos (agfes) da BOVESPA.

8 A CETIP, ja comentada anteriormente, liquida com mais énfase os titulos de divida corporativa.

8 Essa camara foi criada para liquidar as operagdes de derivativos da BM&F, por exemplo, (futuro, opges, termo e

swap).

& (CIP): Camara Interbancaria de Pagamentos.
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ordens de pagamento ao STR, prevenindo a ocorréncia de situagdes de
gridlock no sistema. Assim, evitando-se que episddios relacionados a nao
execucdo de ordens de pagamento, provocados pela iliquidez momentanea
de uma instituicdo, impedissem que o restante do nimero substancial de
ordens de outros participantes ndo pudessem ser executadas;

i) Foi Implantado o TED (Transferéncia Eletrénica Direta), como alternativa
aos cheques e aos DOCs, para as transacfes financeiras de grandes valores
(maiores do que R$ 5 mil) entre bancos e contas de clientes;

j) Foi criada, pelo setor privado, uma rede de telecomunicacgdes exclusiva do
sistema financeiro e operada sob rigidos padrfes de seguranca e
confiabilidade estipulados pelo BC, permitindo a liquidacdo financeira em

tempo real das transacdes;

4.1) Os impactos do novo SPB:

A introducdo do novo SPB trouxe como principal beneficio ao Banco Central a
mitigacdo dos riscos associados a sua funcdo, ndo s6 de operar e gerir o sistema de
pagamentos, como de supervisionar a total estrutura financeira do pais, garantindo mais
eficiéncia & intermediacdo financeira e disciplina aos agentes de mercado. Estas
inovacBes diminuiram principalmente a assungdo compulséria dos riscos de credito,
liquidez, fraudes e operacional.

Os dois primeiros riscos serdo praticamente anulados pela checagem automatica
do saldo disponivel para a transferéncia entre instituicbes detentoras de conta Reserva
Bancaria, letras “a” e “b”, e pelos novos mecanismos de afericdo de risco das clearings
privadas, possibilitando, inclusive, a contencdo de inadimpléncia de seus participantes
mediante a criacdo dos proprios “colchdes monetarios™, letra “d” e “e”.

J& a eliminacdo dos riscos de fraude e operacional sera fruto da obrigatoriedade
das instituicbes e empresas, integralmente participantes ou ndo do sistema de
pagamentos, na adaptacdo de seus departamentos de Tl (Tecnologia da Informacao),
uma vez que as mudancas proporcionadas com o novo SPB requererd modernizagoes
capazes de agilizar e perfeitamente acompanhar as transagdes financeiras liquidadas em
tempo real, letra “j”.

Com a remodelacdo do SPB, foi extinto o antigo regime de controle ex-post que
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concedia as instituicdes com saldos descobertos, o crédito intradia implicito, ou seja,
redescontos sem limite e sem colateral. Créditos estes, que se voltarmos a descricdo do
BACEN® veremos que eram diariamente, no periodo de 1998 a 2000, avaliados em
R$6 bilhdes. Entretanto, conforme Bessada e Biassoto (2004), o Banco Central
reconhecia que, com as novas mudancas em pratica, algumas instituicbes iliquidas
poderiam “engasgar” todo o sistema de pagamentos do pais. Portanto, criou-se, como
explicita a letra “g”, uma nova modalidade de crédito intradia visando garantir a fluidez
diaria dos pagamentos, munida agora de garantias. Resumidamente, ela funcionava da
seguinte forma: operacdes de compra e venda de titulos publicos federais custodiados
no Selic, com compromisso de revenda e recompra, respectivamente entre o Banco
Central e a instituicdo financeira momentaneamente iliquida. Este auxilio financeiro é
realizado a um custo zero e ajuda na gestdo de liquidez por parte das instituicoes
detentoras de contas Reserva Bancaria.

Por outro lado, um aspecto ainda ndo mencionado e de significativa importancia,

¢ a analise custo/beneficio para toda a sociedade com a adocdo deste novo SPB. Para
tanto, Araujo (2002) comenta: “Quanto aos custos, ha os diretos: a modernizagao
tecnologica do Banco Central (custo publico) e das instituicdes financeiras (custo
privado); e os indiretos: de gerenciamento de riscos (custo, também privado). (...) Os
custos de implementacdo do novo SPB para ambos 0s setores, publico e privado, podem
ser justificaveis perante o custo inesperado de uma crise bancaria ou até mesmo,
incalculavel, de uma crise sistémica. (...) O fato de o novo SPB ter como beneficio
principal a redugdo do risco que a sociedade venha a socorrer crises do sistema
financeiro poderia configurar como uma argumentacdo ténue se ndao fosse o fato do
antigo SPB ndo possuir instrumentos adequados de geréncia de risco, depositando Unica
e exclusivamente sobre o Banco Central a tarefa de alocar recursos para debelar
problemas advindos da atividade.
(...) Assim, ndo ha que se reclamar de custos, eminentemente, privados que ja deveriam
ser absorvidos por quem os geram — o setor privado. Pelo lado publico, os custos do
SPB se justificam na medida em que, ao introduzir mecanismo de contencao de risco,
previna-se contra stbitos gastos governamentais em possiveis desajustes bancarios.”

Certamente, ao considerarmos 0 ponto de vista de toda a sociedade os fatores

descritos acima sdo de enorme relevancia. Contudo, ao analisarmos a partir do cidaddo

8 Anteriormente explicitadas no capitulo (4).
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comum, em particular, do cliente bancario, que normalmente nao estd muito preocupado
com os aspectos macroeconémicos do pais, veremos que as mudancas advindas do novo
SPB também encontraram um jeito de influenciar o cotidiano deste agente com o0s
devidos beneficios e custos.

Deste modo, como descrito na letra “i”’, por meio da incorporagdo do TED no
conjunto de possibilidades que reuni os meios de pagamentos e as transacoes
financeiras, conseguiu-se “atingir” estes personagens, fazendo com que pudessem, mais
de perto, julgar as vantagens ou desvantagens do novo SPB. Assim, se nos colocarmos
na época, poderemos fazer um balan¢o da modernizacdo através da préopria descricdo do
Banco Central a respeito do tema: “Para esse cidaddo comum, e considerando a
totalidade do sistema bancério, surgira, de pronto, a possibilidade de transferir recursos
de sua conta-corrente para conta de outra pessoa em banco diferente do seu, em agéncia
de qualquer localidade do pais, sendo o recurso imediatamente disponivel para o
destinatario. 1sso hoje ndo ocorre, pois, na melhor das hipéteses, o recurso depositado
por cheque torna-se obrigatoriamente disponivel ao destinatario no prazo de um a quatro
dias Uteis, podendo se estender a vinte dias uteis quando envolver agéncias localizadas
em cidades de dificil acesso.

De negativo, podera ocorrer, também considerando a totalidade do sistema
bancério, o surgimento de tarifa para cheques de valor igual ou superior a R$ 5 mil (que
representam pouco mais de 1% da quantidade de cheques emitidos diariamente e 69%
do respectivo valor total).

Diz-se "podera ocorrer", porque 0 mecanismo indutor a migracao, estabelecido
pelo BC, sera aplicado sobre a rede bancéria de forma escalonada a partir de agosto de
2002. Ademais, o BC admite que, a partir de fevereiro de 2003, caso os cheques de
valor igual ou superior a R$ 5 mil correspondam a até 20% do valor total dos cheques
hoje emitidos, nada sera exigido dos bancos”.

Concluimos, portanto, de acordo com Araujo (2002) e Bessada e Biassoto
(2004), que em esséncia, 0 novo SPB vai de fato evitar que as fragilidades do antigo
sistema possam continuar a ameacar a estabilizacdo econémica. Ao depreendermos, de
forma correta, as vantagens desta nova metodologia, enxergaremos que a possibilidade
de realizagdo de pagamentos e liquidacdo das operacGes ao longo do dia diminui a
percepc¢do dos riscos envolvidos nas transferéncias de recursos no pais, contribui para

uma melhora dos indices do chamado “risco Brasil”, reduz o intervalo de tempo para a
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liquidagdo nas bolsas (aumentando a competitividade internacional e atraindo
investidores externos), elimina ou reduz os gastos das autoridades monetéarias e, por fim,
facilita os mecanismos de transmissdo da politica monetéria, pois otimiza a tomada de
decisdo pelo Banco Central em fungdo da disponibilizacdo de indicadores rapidos e

precisos dos movimentos dos mercados
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5) Concluséo:

Vimos que foi a partir de uma relevante alteracdo macroecondémica no pais — o
Plano Real, que a estrutura financeira nacional, anteriormente “inchada” e complexa por
suas inimeras instituicGes e agéncias bancarias, precisou rapidamente se adaptar a nova
realidade, substituindo o foco de sua atuagdo na economia brasileira. Para isso, no
intuito de sobreviver no mercado, as instituicbes bancarias acostumadas com a
rentabilidade do chamado floating durante os anos de hiperinflagdo no Brasil, foram
forcadas a recompor suas receitas, tendo que trocar os histéricos ganhos decorrentes de
suas operacgdes com titulos da divida publica, por financiamentos a producéo industrial e
fornecimento de crédito a populacéo.

Desta forma, pelo rapido sucesso do Plano Real em atingir a estabilidade dos
precos no segundo semestre do ano de 1994, os bancos ndo podiam mais “maquiar”
seus balancetes, uma vez que ndo havia mais a “mascara inflacionaria” para acoberta-
los. No ano seguinte a introducdo do plano de estabilizacdo, ocorreu uma retracao
econémica influenciada pela crise mexicana e por desequilibrios externos que foi
diretamente responsavel por um aumento do nivel de inadimpléncia dos créeditos
concedidos pelo setor, agravando ainda mais a solvéncia de instituicbes de
pequeno/médio porte e 3 dos dez maiores bancos brasileiros na época.

Como o proprio SFN, sozinho, ndo tinha condi¢des de controlar a iminente crise
bancaria nacional, muito menos, se auto-regular e formular um processo de
remodelagdo de sua estrutura, o Banco Central precisou agir rapidamente e
preventivamente visando fortalecer financeiramente as instituicBes iliquidas e
insolventes. Com efeito, foram introduzidas mudancas tanto no quadro
regulatério/normativo, inseridas na funcdo do Banco Central de supervisionar e zelar
pela solidez do SFN, quanto no &mbito do importante programa de saneamento bancario
privado, PROER, utilizado para por em pratica a premissa de somente manter empresas
financeiras saudaveis e capazes de acompanhar as inumeras e novas exigéncias
atreladas a uma postura mais severa por parte da autoridade monetaria. Portanto, na
época, 0 que mais importava, apesar de muita oposicdo e critica, era garantir o
continuado sucesso do Plano Real ja que, afinal, os bancos sdo fundamentais para um
processo de crescimento sustentado da economia.

Para enfatizar esta questdo, retiramos um trecho da entrevista do ex-presidente do
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Banco Central, Gustavo Loyola, em Entrevista - Proer®: (...) desafio os criticos do

programa de estimulo as fusdes a darem um exemplo de pais que tenha crescido com
estabilidade, de forma sustentada, sem um sistema financeiro forte”

Além disso, como nada poderia estar totalmente resolvido no sistema financeiro
se nao fossem tomadas decisdes que eliminassem ou atenuassem o problema dos bancos
estaduais no setor, o governo federal resolveu instituir o PROES que viria com 0
propdsito de reduzir ao maximo o numero de instituicdes financeiras estaduais no SFN.
Como vimos, o programa teve um alto indice de sucesso nesta meta, sendo ainda
responsavel por uma melhora dos niveis de eficiéncia destes bancos que ou foram
privatizados pelo programa ou receberam ajuda financeira através de estritas politicas
de saneamento condicionadas a uma profissionalizacdo em sua gestao.

Relacionado a estes fatos, comprovamos que apesar, da controvertida discusséo a
respeito dos beneficios de uma maior presenca de instituicdes bancarias estrangeiras em
nosso SFN, estes grupos financeiros internacionais foram cruciais em trés importantes
quesitos: i) atuaram como mecanismos de compra de ativos bancarios insolventes nos
dois principais programas PROER e PROES; ii) serviram para impulsionar reagdes
defensivas dos bancos domésticos, na tentativa de manter sua historica lideranca no
setor e iii) introduziram inovagbes em produtos e tecnologia para o negoécio bancério
brasileiro.

Como resultado direto destas mudancas, constatamos que o panorama do SFN
sofreu uma incrivel modificagdo, especialmente se estabelecermos, para a devida
analise, um espaco temporal entre 1994 e 2000, ou seja, ap6s 0 marco da estabilizacdo
inflacionaria. No periodo analisado, houve uma importante reducdo no numero de
instituicdes devido, inicialmente, as crises de 1995-1996 e posteriormente decorrentes
das medidas impostas pelo Banco Central e relatadas ao longo desta monografia.
Alguns exemplos numéricos potencializam a afirmacao exposta® e corroboram para o
processo de concentragdo: Do 1° semestre de 1994 ao final do ano de 2000, houve uma
reducdo de aproximadamente 28% no numero de institui¢ces, incluidas as cooperativas
de crédito, pulando de 1056 para 766 empresas financeiras no periodo. Se compararmos
0 namero de bancos comerciais e maltiplos nos seis anos de ajuste da estrutura bancaria

nacional, veremos também que mais de 57 instituicfes sairam de sua composic¢ao.

8 Op.Cit. p.17
¥ Ver Banco Central do Brasil — Composicédo e Evolugdo do SFN — www.bch.gov.br
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Quanto ao novo SPB, certamente foi a ultima grande mudanca em que o setor
bancario brasileiro experimentou e foi também o passo definitivo para que o Banco
Central ndo fosse mais refém exclusivo de situacfes de iliquidez e insolvéncia bancaria,
despendendo recursos publicos para a manutencdo de equilibrio no SFN. No novo
sistema, 0 Banco Central desempenhara, de fato, o papel de “emprestador” de ultima
instancia, pois sabera ex ante o exato momento de intervir injetando liquidez, com o
detalhe de somente agir apds os controles de risco das instituicGes e os safety nets das
camaras privadas de compensacdo e liquidacdo nio forem suficientes. E preciso
esclarecer ainda, que a autoridade monetaria com a adaptacdo do seu sistema de
pagamentos esta sendo mais transparente em relacdo ao mercado devido a eliminagéo da
dicotomia que resumia anteriormente sua atuacdo (falta de regras predeterminadas e
atuacdo ex post aos problemas).

As principais reconfiguragdes pelas quais o0 SFN passou durante o periodo de
1994-2002 foram descritas nesse trabalho. Toda essa elaboracdo serve para agora
tentarmos implicar que o vigente grau de solidez de nossa praca financeira decorreu
basicamente em torno destas medidas e que sem elas possivelmente o setor bancario ndo
seria bem capitalizado e lucrativo, capaz de ultrapassar as consequéncias da Ultima crise
financeira mundial, como também outros significantes choques adversos em nossa
economia.

Para tanto, veremos a partir do grafico 1 que anteriormente, durante e apos a
disseminacdo da crise do Sub-prime nos EUA, o capital regulatério dos bancos
brasileiros continuava nos niveis mais altos do mundo, demonstrando o
comprometimento com as normas de Basiléia | e Il e se afirmando como fonte de

confianca e tranquilidade para os investidores tanto do Brasil quanto de outros paises.

Grafico 1

Relacéo entre capital e ativos ajustados pelo risco
20 18,5 174 17,8 173 16.4 17,2

Brasil (11%) o
U

Recomendacéo
Basil¢ia (8%) 4

0

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fonte: Elaboracéo Prépria a partir de Banco Central do Brasil.
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Cumpre salientar, todavia, que somente o recente historico de solidificacdo de
nosso sistema financeiro nao seria totalmente capaz de suportar as turbuléncias
provocadas pelo consideravel desajuste bancario internacional.

Seguindo esta linha de raciocinio, o Brasil, no momento da crise em 2008, era
definitivamente outro pais no quesito economia. Apresentava baixos niveis de inflagdo
pelo uso, desde 1999, do sistema de metas de inflagdo aparentemente consolidando o
processo de estabilizacdo realizado em meados de 1994. Detinha altas taxas de
crescimento interno inspiradas pelo recorde de aumento do PIB mundial. Possuia
cambio flutuante atenuador do risco de ataque cambial. E, apesar das taxas de juros
reais ainda estivesse entre as maiores do mundo, elas estavam em um patamar inferior
aquelas anteriormente evidenciadas. Enfim, o quadro econémico era infinitamente
diferente daquele que o pais estava acostumado em outras crises.

Seguramente os ajustes realizados pela equipe econémica do atual governo no
intuito de desafogar o crédito interno, de restabelecer o mercado interbancério, de
conceder empréstimos aos exportadores, de fornecer liquidez em moeda estrangeira
(Délar)®® e de mensurar corretamente algumas perigosas exposices em derivativos de
empresas e instituicbes financeiras foram providenciais para que o mercado ndo fosse
tdo negativamente influenciado pela crise externa.

Porém, apesar da eficacia do pacote anti-crise no SFN acima mencionado, 0
Banco Central ndo conseguiria conter a severa crise mundial se ndo tivessem sido
adotadas as drasticas, mas cruciais medidas de fortalecimento do mercado financeiro
nacional, com especial atencdo ao novo poder fiscalizador e preventivo do BACEN
incluindo a alteragdo da modelagem do SPB. E foi, este novo modelo que Ihe permitiu,
por exemplo, indicar as vulneraveis posi¢des em derivativos de empresas como a Sadia
e a Aracruz Celulose em setembro de 2008,

E curioso lembrar ainda, no que tange a atual questio bancaria brasileira, que
ap6s a criacdo do PROEF®, em 2001, os bancos federais, mais especificamente o Banco
do Brasil experimentou tamanha revolugdo financeira que durante a crise, para ndo
perder espaco para 0s concorrentes privados, chegou a ser utilizado como mecanismo de

compra de ativos bancarios, tornando-se nos ultimos anos um verdadeiro “agente

86
87

Através da MP 422, o BCB recebeu autorizacdo para fazer empréstimos em moeda estrangeira com garantias.
Mais detalhes em http://www.estadao.com.br/economia/not_ec0248660,0.htm

88 - N ~ . N R . . .
Programa de Estimulo & Reestruturago e Fortalecimento as Instituicbes Financeiras Federais.
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predador” de instituicdes financeiras. Alguns exemplos deixam no minimo evidente
essa voracidade do BB como as incorporacdes e aquisi¢bes de: BEP, BESC, Nossa
Caixa Nosso Banco, metade do Banco Votorantim, Banco da Patagonia etc.

Finalmente, foi do objetivo deste texto abordar de maneira intrinseca 0 complexo
processo de solidificacdo do SFN e sinalizar sua salutar contribui¢do durante o recente
desequilibrio financeiro mundial. Entretanto, para que seja confirmada esta relacéo seria
interessante a realizacdo de uma analise econométrica sobre a melhoria dos indicadores

de eficiéncia de nossos bancos ap6s a constituicdo das medidas aqui apresentadas.
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7) Anexo:

A fim de facilitar o entendimento das operacdes realizadas durante o programa,
faremos aqui, como anunciado na parte final do tépico 3.1%°, dois exemplos numéricos
utilizando a metodologia de Sampaio Rocha (2003) no &mbito das operacGes PROER.

Antes de comegarmos a descrever os exemplos 1 e 2, algumas observagdes sdo

importantes para a completa assimilacdo do estudo de caso proposto:

e De acordo com a legislacdo e conforme descrito no topico 3.1, o valor de face
dos créditos junto ao FCVS (colateral) deve exceder o valor do financiamento da
operacdo PROER em 20%;

e Assume-se que os créditos junto ao FCVS sdo negociados no mercado
secundario com desconto de 50% sobre o seu valor de face e que os créditos
ruins reduzem-se a zero quando os seus valores sdo cotados a mercado;

e A partir das contas T a seguir, que resumem o balancete, é preciso considerar
que (VF) representa os valores de face e (VM) representa os valores de mercado;

e E também importante lembrar, que o banco problematico sera divido em Banco

Bom e Banco Ruim;

Exemplo n° 1: Fechando o hiato patrimonial do banco bom sem financiamento

PROER para a compra do colateral necessario:

Neste caso, o banco grande em dificuldades ja possui a garantia necessaria para

conseguir a autorizacdo de acesso ao PROER.

Balanco Patrimonial do Banco Problemético (Com FCVS):

ATIVO PASSIVO
Tipo VF VM Tipo VF VM
Ativos Bons 20 20 Depositos 120 120
Ativos Ruins 60 0
FCVS 120 60 PL 80 -40

¥ 0 topico corresponde ao “O PROER e a Resolugdo 2.208”, capitulo (3)
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Divisdo entre Banco Bom e Banco Ruim (1° Momento):

Balanco Patrimonial do Banco Bom (1° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VF | VM Tipo VF VM
Ativos Bons 20 20 Depositos 120 120
PL -100| -100

Balango Patrimonial do Banco Ruim (1° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VF VM Tipo VF VM
Ativos Ruins 60 0
FCVS 120 60 PL 180 60

ApOs a divisdo e com a ajuda PROER (2° Momento):

Balango Patrimonial do Banco Bom (2° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VF | VM Tipo VF VM
Ativos Bons 20 20 Depésitos 120| 120
PROER 100| 100 PL 0 0

Balanco Patrimonial do Banco Ruim (1° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VFE | VM Tipo VF VM
Ativos Ruins 60 0 PROER 100 100
FCVS 120| 60 PL 80 -40

Portanto, como observado pela sequencia dos balancetes de cada banco (bom e
ruim), o volume financeiro do PROER foi equivalente para equilibrar ou fechar o hiato
patrimonial existente, ou seja, acabar com a diferenca de (-100) existente no balanco do
banco bom no 1° momento (antes da “chegada” do PROER). Vale notar ainda, que o
FCVS necessario condicdo inicial para ser contemplado pelo programa foi exatamente
igual ao valor de 120% do PROER.
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Exemplo n° 2: Fechando o hiato patrimonial do banco bom com financiamento

PROER para a compra do colateral necessario:

Neste segundo caso, 0 banco grande em dificuldades ndo possui a garantia
necessaria para conseguir a autorizacdo de acesso ao PROER. Assim, a operagdo
PROER é montada de modo a financiar a compra do colateral pelo banco problematico,
garantia esta que depois servird de lastro para viabilizar a operacdo PROER. E
imprescindivel atentar ao fato de que o FCVS (colateral adquirido) sera registrado no
balanco do banco problematico pelo valor de aquisi¢do, ou valor de mercado (VM), o

qual equivale, como ja mencionado, a metade (50%) do seu valor de face (VF).

Balanco Patrimonial do Banco Problemético (Sem FCVS):

ATIVO PASSIVO
Tipo VE | VM Tipo VF VM
Ativos Bons 20 20 Depdsitos 120 120
Ativos Ruins 60 0 PL -40 -100

Divisdo entre Banco Bom e Banco Ruim (1° Momento):

Balanco Patrimonial do Banco Bom (1° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VE | VM Tipo VFE VM
Ativos Bons 20 20 Depésitos 120 120
PL -100| -100

Balango Patrimonial do Banco Ruim (1° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VF | VM VF VM
Ativos Ruins 60 0 PL 60 0
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ApOs a divisdo e com a ajuda PROER (2° Momento):

Balanco Patrimonial do Banco Bom (2° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VF | VM Tipo VE VM
Ativos Bons 20 20 Depositos 120| 120
PROER 100| 100 PL 0 0

Balanco Patrimonial do Banco Ruim (2° Momento):

ATIVO PASSIVO
Tipo VE | VM Tipo VF VM
Ativos Ruins 60 0 Depositos 250 250
FCVS 150| 150 PL -40| -100

Neste caso, teremos de fazer algumas contas para chegarmos aos valores
retratados acima. Para tanto, de inicio, sabemos dois aspectos (A e B) a respeito deste

exemplo:

A) a condicdo necessaria para a oferta de financiamento PROER é que o valor de face

da garantia (FCVS)yr tem que ser igual a 120% do valor de financiamento do programa.

B) o valor demandado do programa tem que ser igual ao hiato patrimonial do banco
bom no 1° momento (HIATO) mais o valor de mercado da garantia (FCVS)ym . Cabe
salientar que o valor de mercado da garantia (FCVS)ywm € igual a metade do valor de face
da mesma (FCVS)yr.

Entdo estabelecemos os seguintes calculos:

A PROER*(1,2)= (FCVS)ve
B PROER =  HIATO +(FCVS)ym
A PROER = (FCVS)yF/1,2

B PROER = 100 + (FCVS)yg/2

Igualando A e B: 100 + (FCVS)yg/2 = (FCVS)y/1,2
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(FCVS)VF =300
Equacionando Temos: (FCVS)ym = 150
Montante PROER = 250

Por conseguinte, de acordo com Sampaio Rocha (2003), se compararmos 0s
exemplos 1 e 2 acima, veremos que a operacdo PROER do ultimo caso supera a do
primeiro em 150. Além disso, o hiato patrimonial do banco bom é 0 mesmo em ambos
os exemplos, ou seja, 100. No entanto, o que difere as duas situacbes €& que,
contrariamente ao banco problematico do primeiro caso, o banco do segundo caso
necessita da operacdo PROER para adquirir em mercado o colateral que viabilize toda a
operacdo PROER. Portanto, o autor afirma que: “(...) como regra geral, podemos
afirmar que para o0 mesmo desequilibrio patrimonial original e para um valor de
mercado de colateral igual a metade do valor de face, o volume da operacdo PROER
para 0 banco problemético que ndo dispde de colateral supera em duas vezes e meia 0
volume de recursos necessario para fechar o hiato patrimonial do banco que dispde de

colateral.”



