Algumas consideracdes
sobre a consolidacéo
no setor bancario brasileiro*

André Moreira Cunha Professor do Departamento
de Economia da UFRGS.
Julimar da Silva Bichara Pesquisador da Universidad

Autonoma de Madrid.

Resumo

Na ultima década, o setor bancario brasileiro experimentou um importante
processo de consolidacéo. Este trabalho enfatiza as transformaces regulatérias
gue permitiram a emergéncia desse processo, pontuando alguns dos seus efeitos.
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Abstract

In the last decade, the brazilian banking industry experienced a important process
of consolidation. This paper emphasizes the regulatory transformations that
permitted the emergence of that process, and point some results.

Os originais deste artigo foram
recebidos por esta Editoria em 18.03.03.

* Esta € uma versao reduzida do trabalho O Sistema Bancario Brasileiro: Reestruturacéo,
Participacdo do Capital Estrangeiro e Perspectivas, dos mesmos autores, realizado
para a V Reunion de Economia Mundial, em Sevilha, Espanha, em maio de 2003. Todas as
tradugOes de citagGes foram feitas pelos autores. Versao: fevereiro de 2003.
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Introducéo

O sistema financeiro brasileiro, especialmente no segmento bancario?,
passou por um processo intenso de transformacdes ao longo da Ultima década.
Dois aspectos merecem destaque: (a) as mudancas normativas, que tornaram
as regras prudenciais mais alinhadas as best practices internacionais e que
permitiram o saneamento do sistema em um ambiente de elevada volatilidade
macroecondmica; e (b) a consolidacdo do setor bancario, com a queda da
participacdo dos bancos publicos e o aumento do peso do capital estrangeiro,
em um movimento que combinou a acéo pré-ativa das autoridades monetarias e
o interesse estratégico de grandes players do setor privado.

Nesse sentido, o Brasil ndo foi uma excecao ao movimento mais geral de
consolidacdo bancaria e liberalizacao financeira que marcou as economias
desenvolvidas e em desenvolvimento. Da mesma forma, a maior participacéo do
capital estrangeiro nos sistemas financeiros domésticos dos paises em
desenvolvimento tem sido uma regra geral, na qual o Brasil se enquadra. Todavia
a experiéncia brasileira torna-se especialmente interessante, na medida em que
a reestruturacao do setor evitou a ocorréncia de uma crise bancaria aberta, nos
moldes da crise asiatica de 1997 e 1998. A literatura? identifica as crises bancérias
pela suspenséo da conversibilidade dos passivos bancarios que se segue as
“corridas bancarias”, levando ao fechamento de instituicdes, a intervencdes
estatais para provisao de liquidez, etc. Elas podem ser localizadas — em pou-
cas instituicbes — ou sistémicas. No caso brasileiro, as dificuldades de alguns
bancos privados e publicos no periodo que se seguiu a estabilizacdo moneta-
ria — o Plano Real (1994) — levou a um amplo processo de saneamento do
setor financeiro. Porém nao se verificou o efeito dominé (Sachs, 1998) das corridas
bancérias, com quebras sucessivas de instituicdes. Ndo houve, a partir de uma
perspectiva sistémica, “queima” de ativos e capital. Os depdsitos ndo cairam.

O sistema financeiro brasileiro vem apresentando taxas de rentabilidade
sistematicamente superiores as da média dos outros setores da economia®e

! Neste artigo, enfatiza-se o setor bancario, na medida em que este representa mais de 90%
dos ativos do sistema financeiro brasileiro (BACEN, 2002).

2 Ver, dentre outros, Sachs (1998); Demirglic-kunt e Detragiache (1997); World Economic
Qutlook (1998); Aziz, Caramazza e Salgado (2000); Mishkin (2000, 2001); Caprio e Klingebiel
(2003).

3 A Austin Asis estimou, para o periodo 1995-02, em 5,6% a rentabilidade média sobre o
patriménio do setor nédo financeiro da economia brasileira. J& o setor bancario teria uma
média de 17%. Ver Folha de Sédo Paulo (2003).

Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 31, n. 1, p. 165-196, jun. 2003



Algumas consideragdes sobre a consolidagao... 167

beneficiou-se das elevadas taxas reais de juros* praticadas pelo Governo Federal
em sua politica de financiamento. As receitas de tesouraria, associadas,
fundamentalmente, a aquisicao de titulos publicos, constituiram-se em importante
fonte de receitas para as instituicdes financeiras (Freitas, 1999; Cardim de
Carvalho, 2000; OECD, 2001; Cunha, 2002; Carvalho; Studart; Alves Junior, 2002).
A consolidacdo bancaria permitiu o fortalecimento do setor, mas, ao contrario
das expectativas criadas por parte da literatura especializada, a liberalizacéo
financeira e a maior participacéo do capital estrangeiro ndo evitaram a permanéncia
de problemas estruturais de insuficiéncia — baixa relacéo crédito ao setor priva-
do/PIB — e de ineficiéncia — manifesta nos elevados spreads bancérios.

Este trabalho estrutura-se em trés partes. Inicialmente, séo apresentadas
algumas caracteristicas da experiéncia internacional recente de consolidacao
bancaria. Sao resgatados os argumentos favoraveis e contrarios a maior
participacao do capital estrangeiro no setor bancario dos mercados emergentes.
Depois, apresenta-se a experiéncia brasileira de consolidacéo bancaria. Por
fim, contrapdem-se esses resultados aos fatos estilizados apresentados pela
literatura.

1 - Transformacdes no sistema financeiro
internacional: globalizacdo da atividade
bancaria e o papel dos bancos estrangeiros
nos mercados emergentes

As mudancas recentes no sistema financeiro brasileiro devem ser
compreendidas como parte constitutiva de um conjunto mais amplo de
transformacdes. Nesse sentido, as “(...) mudancas estruturais que tém ocorrido
nas finangas nacionais e internacionais, durante as Ultimas duas décadas, podem
ser vistas como parte de um processo complexo, melhor descrito como sendo a
globalizacdo das financas e dos riscos financeiros” INTERNATIONAL..., 1998c,
p. 180). Podem-se destacar alguns elementos-chave nessas transformacoées:
(a) aampliacéo na competéncia técnica em desenvolver financas de preciséo, o
gue significa a capacidade de se criarem novos produtos adequados as demandas
especificas, especialmente no que se refere a precificacdo e a redistribuicéo

4 Cerca de 15% ao ano, em média (e mediana), entre 1994 e 2002; célculos dos autores,
considerando a Over/Selic mensal, deflacionada pelo IGPM e anualizada. Dados obtidos
junto ao IPEADATA, disponiveis em: http://www.ipeadata.gov.br
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dos riscos; (b) a constituicdo de um mercado financeiro global, a partir da
integracdo dos mercados domésticos; (¢) a perda de clareza na distingéo entre
os tipos de instituicdes financeiras, suas funcfes e mercados onde atuam;?® (d)
a emergéncia de bancos e instituicdes financeiras globais, cada qual ofertando
um amplo leque de produtos e servicos nos mais diversos mercados; (e) as
mudancas na percepcao dos riscos e dos ganhos potenciais tanto dos tomadores
de recursos quanto dos emprestadores, bem como na avaliacao dos espacos
relevantes para suas tomadas de deciséo, onde as fronteiras entre os mercados
domésticos e internacional vao perdendo relevancia (Calvo; Liederman; Reinhart,
1993; Fernandez-Arias, 1996; World Bank, 1997; INTERNATIONAL..., 1998c;
Borio; Tsatsaronis, 1999; McCauley; Ruud; Wooldridge, 2002; CEPAL, 2002).

Percebe-se um movimento de homogeneizac¢éo das formas institucionais
e dos padrdes de regulacdo do sistema financeiro. As fronteiras tradicionais
entre instituicBes bancarias e nao bancarias estariam perdendo relevancia diante
do avanco das inovacdes financeiras e da integracao dos mercados — sendo
esta percebida como a contraface do processo de desregulamentacgéo e abertura
financeira INTERNATIONAL..., 1998c). Os bancos passaram a reagir a pressao
concorrencial das demais instituic@es financeiras. Por outro lado, as décadas
gue se seguiram a ruptura do sistema de cambio fixo derivado do acordo de
Bretton Woods foram marcadas pela ocorréncia sistematica de episddios de
crise financeira. O FMI (World Econ. Outlook, 1998) identificou, para o periodo
1975-97, 158 episbdios de crises cambiais e 54 de crises bancérias. Tais crises
foram mais frequentes nos paises em desenvolvimento e implicaram custos
significativos tanto para viabilizar a reestruturacao dos sistemas financeiros quanto
em termos de queda do produto. Nos casos mais graves, 0s custos fiscais das
crises oscilaram entre 30% e 40% do PIB. A perda de renda, calculada pela
diferenca entre a linha de tendéncia do produto e seu resultado apés a crise, foi,
em média, de 4,25% (sendo maior nos paises em desenvolvimento). Algumas
regularidades empiricas vém marcando as crises financeiras recentes (Kaminsky;
Lizondo; Reinhart, 1998; Demirgiic-kunt; Detragiache, 1998; Aziz; Caramazza,
Salgado, 2000): a expansado do crédito doméstico, associada a liberalizacéo
financeira (interna e externa), alimentando um boom nos mercados reais e fi-
nanceiros; a apreciacao da taxa de cambio; a fragilizacao externa, com deterio-
racéo dos saldos em conta corrente e reducédo na liquidez (ampliacéo da rela-
cdo entre passivos e ativos externos e encurtamento das posicdes passivas);
dentre outros fatores.

5 Trata-se da integracéo funcional, nos termos de Canuto e Lima (1999).
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Nesse contexto, 0s paises mais afetados pela instabilidade financeira, em
especial os que sofreram crises bancéarias abertas, vém desenvolvendo
mecanismos para sanear seus sistemas financeiros. Destacam-se dois conjuntos
de medidas: (a) a constituicdo de instituicbes especificas, normalmente de
natureza publica, para intermediar a reestruturacédo patrimonial dos agentes
endividados, promover fusfes e incorporacées, administrar faléncias, etc.; e (b)
a utilizacdo de recursos fiscais para a compra de créditos sem retorno (World
Econ. Outlook, 1998d; Stone, 1998). O FMI (World Econ. Outlook, 1998) estimou
0s custos fiscais e quase fiscais de 19 casos de crises bancarias nas Ultimas
duas décadas. Os casos mais graves foram: as crises do Cone Sul —Argentina
(1980-82), Chile (1981-85) e Uruguai (1981-84) —, onde tais custos ficaram entre
13% e 55% dos respectivos PIBs, e a recente crise asiatica, com estimativas
superiores a 30% do PIB. Caprio e Klingebiel (2003) fornecem um levantamento
sistematico mais amplo de crises bancérias sistémicas e localizadas.

Um dos aspectos marcantes das transformacdes destacadas anteriormente
esta na globalizacdo dos bancos que operam no mercado internacional. A
internacionalizac&o das atividades bancarias ndo € um fenébmeno recente. Todavia
a assim chamada “globalizac&o dos bancos internacionais” (McCauley; Ruud;
Wooldridge, 2002) diferencia-se da etapa anterior de internacionalizacéo, na
medida em que, agora, os bancos internacionais tendem a fundar suas operacdes
ativas no Exterior na captacao de depdsitos nos proprios mercados hospedeiros.
No passado, as operaces ativas (empréstimos, aquisicao de ativos financeiros,
etc.) nos mercados exteriores eram lastreadas pela captacdo de recursos nos
mercados de origem. As operacdes internacionais dos bancos tendiam a seguir
de reboque ainternacionalizacéo das atividades das empresas ndo-financeiras
dos seus paises de origem (World Bank, 1997; INTERNATIONAL..., 1998c; Borio;
Tsatsaronis, 1999; McCauley; Ruud; Wooldridge, 2002; Jeanneau; Micu, 2002).

O acirramento da concorréncia nos mercados de origem, as inovacdes
tecnoldgicas, a maior abertura financeira e as privatizacées nos paises em
desenvolvimento (com atrativos diferenciais de juros ante os mercados centrais),
dentre outros motivos, alteraram os incentivos para o reposicionamento das
estratégias dos bancos internacionais e de outras instituicdes financeiras nao
bancéarias (Group of Ten, 2001). O aumento da participacdo de bancos
estrangeiros nos paises em desenvolvimento deu félego a polémica em torno
dos custos e beneficios da liberalizacdo nos mercados bancarios. O Grafico 1
mostra esse processo em economias selecionadas. Verificou-se, na segunda
metade dos anos 90, uma rapida desnacionalizacdo dos sistemas bancérios
dos principais mercados emergentes, especialmente no Leste Europeu e na
América Latina. Na Asia, a crise levou a uma maior participacdo dos estrangeiros,
ainda que em niveis inferiores. Nesse mesmo sentido, Martinez Peria, Powell e
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Hollar (2002) estimaram em 13% os créditos de bancos estrangeiros (cross-
-border e fundado localmente em divisas) no total do crédito ofertado ao setor
privado nos paises em desenvolvimento.® Nos principais paises da América Latina,
esse valor oscilou, no ano 2000, de 19% no Brasil a cerca de 55% na Argentina

e no Peru.

Gréfico 1

Participacao do capital estrangeiro no ativo total do sistema
bancério em economias selecionadas — 1994 e 2000
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FONTE DOS DADOS BRUTOS:

INTERNATIONAL capital markets: developments,
prospects, and key  economic issues.
Washington, D. C.: International Monetary Fund,
1998c. Sept.

CARVALHO, Eduardo; TUDART, Rogério; ALVES
JUNIOR; Antbnio José. Desnacionalizacdo do
setor bancario e financiamento das empresas: a
experiéncia brasileira recente. Brasilia: IPEA,
2002. (Texto para Discusséo, n. 882).

NOTA: O dado de 2000 da Turquia refere-se a 1999.

6 Os autores usaram os dados de haveres de bancos internacionais que se reportam ao Bank
for International Settlements (BIS). Disponiveis em http://www.bis.org e na base de dados

do FMl/International Financial Statistics.
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Héa argumentos favoraveis a entrada e/ou a maior participacao de institui-
cOes estrangeiras nos paises em desenvolvimento, tais como: (a) a possibilida-
de de estes estabilizarem os sistemas financeiros domésticos pelo aporte de
recursos externos (mais largos e diversificados que nos mercados hospedei-
ros); (b) o crescimento da oferta de crédito; (c) o aprimoramento da eficiéncia
(em termos de reducéo de custos para os tomadores finais); e (d) a moderniza-
cdo das praticas bancarias, com reflexos positivos para a estabilidade financei-
ra. Ampliar-se-ia a pressao por melhorias nos padrdes regulatérios. Com portfélios
mais diversificados, os estrangeiros seriam uma fonte de estabilizacdo dos sis-
temas financeiros. Os criticos sugerem que o comportamento dos bancos es-
trangeiros tenderia a ser mais pré-ciclico e que crises nos paises de origem
afetariam negativamente a oferta de crédito nos hospedeiros, mesmo que estes
estivessem em condi¢cdes macroecondmicas adequadas. N&o haveria evidénci-
as de aumento significativo na oferta de crédito. Os estrangeiros tenderiam a se
apropriar das fatias mais nobres do mercado de servi¢os financeiros, enfraque-
cendo as instituicées domésticas e gerando uma pressao de concentragéo de
mercado (INTERNATIONAL..., 2000; Dages; Goldberg; Kinney, 2000; Martinez
Peria; Powell; Hollar, 2002). Em uma avaliacao cuidadosa, o FMI aponta que:
“(...) até agora, as evidéncias sobre a entrada de bancos estrangeiros sugerem
gue a pressao competitiva criada por tal entrada leva a um aprimoramento na
eficiéncia do sistema bancério, mas ainda nao estéa claro se a maior presenca
de bancos estrangeiros contribui para um sistema bancario mais estavel e para
uma menor volatilidade na oferta de crédito” INTERNATIONAL..., 1998c, p. 152).

2 - A consolidacdo bancéria dos anos 90

Entende-se por consolidacéo o processo de reconfiguracdo de um mercado,
gue se da através de mutacdes patrimoniais (fusdes, aquisicdes, incorporacdes)
e/ou aliancas estratégicas, que tém por determinantes as mudancas regulatorias,
tecnoldgicas e de padrBes competitivos, e que gera, como consequéncia,
alteracdes na prépria dindmica de funcionamento dos mercados. O Group of Ten
(2001) realizou um detalhado estudo sobre a consolidacao do sistema financeiro
nas principais economias industrializadas. Evidenciaram-se as transformacdes
destacadas no item anterior deste trabalho. Aqui, pretende-se apontar como tal
consolidacéo esta se processando no Brasil. E importante reter que, tanto em
termos internacionais quanto no caso brasileiro, a consolidacdo do sistema
financeiro é um processo em curso. E mais, que ndo se deve confundir
consolidacdo com “estabilidade”.
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Trés vetores vém determinando a consolidacéo do sistema bancério brasi-
leiro: (a) a mudanca do regime inflacionario, provocada pelo sucesso inicial do
Plano Real; (b) a liberalizagdo econémica,; e (¢) a agdo do Banco Central (Bacen)
como agente regulamentador e fiscalizador do sistema. Para o Banco Central
(1999, 2001, 2002, 2002hb), o convivio prolongado com um regime de alta infla-
cdo garantiu, por um lado, uma significativa expanséo do sistema financeiro,
mas, por outro, a adocéo de praticas ineficientes, especialmente no negdcio
bancério. A perda dos ganhos de intermediacéo, potencializados pela inflacdo
crescente, fragilizou as instituicdes menos eficientes. Além disso, verificou-se,
a partir da estabilizacdo monetéaria, um boom crediticio, com posterior fragilizacao
da qualidade das carteiras de créditos constituidas (aumento da inadimpléncia).
No primeiro ano do Plano Real, o estoque de operacbes de crédito no Sistema
Financeiro Nacional (SFN) cresceu 50% em termos nominais e 20% em termos
reais (Gréficos 1 e 2 do Anexo).

Os ganhos reais de renda — 40% em termos nominais e cerca de 15% em
termos reais — e 0 otimismo gerado pela estabilizacao estimularam o aumento
dos gastos privados, especialmente das familias. Ampliou-se o endividamento.
Para se colocar em perspectiva, basta verificar que, entre julho de 1994 e junho
de 1995, houve um crescimento real (deflacionado pelo IPCA) de 70% nas
operacodes de crédito das pessoas fisicas e entre 10% e 50% nos demais setores
(industria, comércio, rural, habitacéo e servicos).? A crise mexicana de dezembro
de 1994 levou o Banco Central a adotar uma politica monetaria mais rigida em
1995. Os créditos improdutivos passaram de cerca de 5% nos dois anos que
antecederam o Real para mais de 10% nos dois anos seguintes (Graficos 3 a5
do Anexo).

Com isso, detonou-se um processo de reestruturacdo marcado por
transferéncias de controle, incorporagdes, cancelamentos e liquidacdes de
instituicdes. Houve um enxugamento no sistema financeiro. Em junho de 1994,
o sistema bancario era composto por 210 bancos multiplos, 34 bancos comerciais
e duas caixas econdmicas, em um total de 246 instituicdes. Em junho de 2002,
havia 182 instituicdes. Em 1988, as instituicdes publicas representavam 26%
do sistema. No final de 1998, essa participacao tinha se reduzido pela metade,

7 Célculos dos autores, considerando dois indicadores: (a) o rendimento médio do trabalho
principal, com carteira de trabalho assinada, nas regides metropolitanas da Pesquisa Mensal
de Emprego do IBGE, deflacionado pelo IGPM e pelo IPCA; e (b) o indice de salario real da
Regido Metropolitana de S&o Paulo, calculado pelo DIEESE. Dados disponiveis em:
http://www.ipeadata.gov.br

8 Célculos dos autores com base nos dados do Banco Central, disponiveis em
http://www.bcb.gov.br
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para menos de 10%. Em contrapartida, nesse mesmo periodo, cresceu a parti-
cipacdo de empresas com controle ou participacéo estrangeira de 18% para
46%. A estratégia de reposicionamento dos bancos estrangeiros através da aqui-
sicdo de bancos nacionais — publicos e privados — fez com que sua participa-
¢do no total de agéncias bancarias instaladas no Pais passasse de 1,5% em
1988 para 28% em 2001.

O processo de consolidacdo bancaria foi favorecido pelo esforco de
saneamento financeiro promovido pelo Banco Central. A estabilizacdo monetaria
teria exposto as fragilidades estruturais de muitas instituicées. Na verdade, o
sistema bancario tende a conviver com o risco sistémico, na medida em que
suas operacfes ativas e passivas sao descasadas temporalmente. Em especial
nas carteiras comerciais, os prazos de maturacéo dos créditos tendem a ser
mais longos do que as fontes de recursos que os lastreiam. O sistema opera
alavancado, na medida em que o capital préprio dos bancos é uma parcela
menor ante o total dos compromissos ativos. As operacdes passivas — depositos
a vista e a prazo, emissao de titulos de divida, etc. —, mais do que o capital
préprio, € que sustentam os créditos ofertados pelos bancos. A confianca de
gue as instituicdes ndo vao “quebrar” é que sustenta o resultado liquido positivo
nos fluxos de aplicacao e retirada dos poupadores. Tal confianca depende de,
pelo menos, trés fatores: (a) do desempenho econdmico-financeiro positivo de
cada instituicao e do sistema como um todo; (b) da situagdo macroeconémica
geral, corrente e prospectiva; e (c) da capacidade da autoridade monetaria regular
e intervir no sistema, de modo a evitar crises bancarias. Quando ha a quebra de
confianc¢a, os depositantes de uma ou mais instituicdes “correm” para realizar
seus ativos (passivos dos bancos). A incapacidade de tornar liquidos seus
passivos é que caracteriza uma crise bancéria (World Econ. Outlook, 1998;
INTERNATIONAL...1998c; Miskhin, 2000, 2001; Caprio; Klingebiel, 2003).

No caso brasileiro recente, a liquidacdo dos Bancos Econémico, em agosto
de 1995, e Nacional,® em novembro do mesmo ano, precipitou a ado¢éo de
medidas visando ao fortalecimento do sistema financeiro. O Banco Central temia
a ocorréncia de uma crise bancéria sistémica. Iniciou-se, assim, um amplo
esforco de reestruturacdo. AResolugéo n®2.197, de 31.08.95, autorizou a cons-
tituicdo de uma entidade privada, sem fins lucrativos, para gerir recursos volta-
dos a protecdo dos poupadores. Procurava-se minimizar o risco de uma corrida
bancéria derivada de uma perda de confianca na solidez das institui¢cdes finan-

9 Quando da intervencgéo, essas instituicdes destacavam-se no ranking dos maiores bancos:
o Econdmico era o oitavo em termos de patriménio liquido e o décimo em depdésitos; o
Nacional, o sexto em patrimonio e o quinto em depdsitos (BACEN, 2002b, p. 31).
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ceiras (BACEN, 1999, 2002b). Posteriormente, essa iniciativa materializou-se
na constituicdo do Fundo Garantidor de Crédito (FGC)*°. Em novembro de 1995,
surgiram outras iniciativas cruciais: (a) a ampliacao dos poderes do Bacen para
responsabilizar civiimente os controladores das instituicdes financeiras e os
auditores independentes, além de fortalecer a sua possibilidade de tomar acdes
preventivas para saneamento de instituicdes fragilizadas, como, por exemplo,
condicionar seus aportes de liquidez a mudancas societarias — fusées, incor-
poracdes ou cisdes™ —; (b) o estabelecimento de incentivos fiscais!? para esti-
mular a incorporacéo de instituicfes frageis pelas mais saudaveis; e (c) a cria-
¢cdo do Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (Proer)*?, dando condic8es para acelerar o processo de
fusdes e incorporacbes de bancos, especialmente pela constituicdo de uma
linha especial de assisténcia financeira. Tais medidas atuariam a favor do pro-
cesso de consolidacéo bancaria, ao estimularem as mutacdes patrimoniais, ao
mesmo tempo em que o setor publico assumiria parte do custo do ajuste
patrimonial das instituicBes problematicas.

Segundo o Banco Central (1999, p. 13), o Proer visava “(...) proteger 0s
investimentos e a poupanca da sociedade brasileira através da concesséo ao
Banco Central de um aparato legal capaz de conduzir o SFN a um novo modelo,
outorgando-lhe o poder de viabilizar seu funcionamento com instituicdes com
‘saude’, liquidez e solidez”. Entre 1995 e 1997, os seguintes bancos utilizaram
o Proer para viabilizar seus processos de transferéncia de controle: Banco Nacional
S/A, Banco Econdmico S/A, Banco Mercantil S/A, Banorte S/A e Banco
Bamerindus do Brasil S/A. Além disso, o Proer permitiu a reorganizacéo dos
Bancos Antdnio de Queiroz S/A e Pontual S/A e a viabilizacdo da compra de
carteiras imobiliarias pela CEF. Puga (1999, p. 13) reporta que, em 1998, o

10 A aprovagao do seu estatuto e do seu regulamento deu-se pela Resolugéo n° 2.211 do
Conselho Monetario Nacional (CMN), de 16.11.95. O FGC era um mecanismo previsto no
artigo 192 da Constituicdo Federal de 1988 (BACEN, 1999).

'O mecanismo legal foi a MP 1.182, de 17.11.95 (atual Lei n° 9.447, de 14.03.97). Foram
flexibilizados os critérios de privatizagdo das instituicdes publicas ou que porventura
tenham sido federalizadas.

2 AMP 1.179 de 03.11.95 (atualmente Lei n® 9.710, de 19.11.98) estabeleceu que: “(...) (a) a
instituicao incorporadora contabilizasse como prejuizo o valor dos créditos de dificil recu-
peracdo da instituicao incorporada e (b) a instituicdo incorporadora pudesse contabilizar
como agio a diferenca entre a valor patrimonial da participacéo societaria adquirida e o
valor da aquisi¢do, sendo essa diferengca compensada nos exercicios fiscais posteriores”
(BACEN, 2002b, p. 31).

3 Editado em 03.11.95, através da MP 1.179 (Lei n® 9.710/98) e da Resolucéo n°® 2.208 do
CMN.
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Banco Bozano Simonsen estimou que a assisténcia recebida pelos bancos
privados através do Proer teria ficado em US$ 21 bilhdes, o equivalente a 3,8%
do PIB. J4 o Banco Central (2002b) afirma que o custo do Programa teria oscilado
entre 0,9% e 1,4% do PIB. Destaca-se o fato de que o custo liquido final das
operacBes de socorro s6 sera conhecido quando os processos de liquidacéo
forem concluidos.

Um passo adicional no saneamento do sistema foi o equacionamento dos
desequilibrios patrimoniais dos bancos oficiais estaduais, o que se deu no bojo
de um ajuste fiscal mais amplo, que envolveu a assuncao, por parte do Governo
Federal, de passivos financeiros dos estados. Para tanto, lancou-se méo do
Programa de Incentivo a Reducao do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria
(Proes)**. O Governo Federal aportaria recursos capazes de reequilibrar
patrimonialmente os bancos estaduais pela emisséo de titulos federais. Os
estados controladores dos bancos poderiam optar pela posterior privatizacao,
extin¢cdo, transformacao em agéncias de fomento ou saneamento (mantendo o
controle da instituicdo). Os custos brutos dos Programas podem ser estimados
na ordem de 6% do PIB (BACEN, 2002b).*®* Antes do Proes, havia 35 instituicdes
controladas pelos estados. A maioria dos estados aderiu ao Programa. As
excecdes foram Mato Grosso do Sul e Tocantins, que ndo possuiam instituicdes
financeiras sob seu controle, e Paraiba e Distrito Federal. Em um balanco recente,
o Banco Central (2002b) aponta que, no ambito do Proes, foram extintas (ou
estdo em fase de liquidac&o) 10 instituicdes; sete bancos foram privatizados;
sete outros foram federalizados para privatizac&o; cinco foram saneados; e 16
outros transformados em agéncias de fomento.

Se o Proer e o Proes foram importantes no saneamento do sistema
financeiro, haveria, também, de se criarem condi¢cbes para que os bancos
estrangeiros pudessem ampliar sua participacdo no mercado brasileiro. Desde
os anos 30, a legislacdo tornou-se restritiva a essa participacao. Mais
recentemente, a atual Constituicdo Federal do Brasil foi explicita nessa limitacao.
A partir do final dos anos 80, foram sendo constituidos instrumentos legais que

14 Criado pela MP 1.514, de 07.08.96, e normatizado no Banco Central pela Resolugdo n°
2.365, de 28.02.97.

15 Cunha (2002) chegou a uma estimativa semelhante. Tomou por referéncia os desembolsos
de quase R$ 52 bilhdes (posicdo em maio de 1999) e o PIB de 1998 a pregos de mercado,
estimado pelo Bacen em R$ 901,4 bilhdes. A raz&o entre esses dois valores é 5,7%. Esse
valor também coincide com a estimativa da Bozano Simonsen (Puga, 1999, p. 15), que, em
1998, calculou em US$ 48 bilhdes ou 6% do PIB o montante de titulos federais emitidos para
sanear os bancos estaduais.
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permitiram uma maior liberalizacdo financeira®. Porém, somente em 1995, com
a Exposicédo de Motivos n° 311, do Ministério da Fazenda, é que o Governo
Federal usou o atributo constitucional de abrir o mercado bancario para a entrada
de novos players. Justificou-se tal medida nos termos apontados na literatura
convencional, que defende a maior participacéo dos estrangeiros no setor bancario
dos paises em desenvolvimento: busca de maior eficiéncia, estabilidade e fontes
alternativas (e mais profundas) de recursos. Em linha com essa nova orientagéo,
o Banco Central, através da Resolugao n®2.212, suprimiu a exigéncia de que o
capital minimo das instituicdes estrangeiras fosse o dobro do das nacionais.
Assim, além da acédo direta de estimulo a concentracéo e as centralizacdes de
capitais nesse setor, através do Proer e do Proes, o Banco Central passou a
apostar no incremento da entrada de grupos estrangeiros no mercado domeéstico.

Além disso, em um ambiente de crescente instabilidade financeira nos
mercados internacional e local, 0 Banco Central passou a implementar medidas
visando reduzir o potencial de risco sistémico no Sistema Financeiro Nacional.
Jaem 1994, o Banco Central havia ratificado o Acordo da Basiléia (Resolucdo n°
2099, de 17.08.94). Em seus quatro anexos, foram estabelecidos parametros
de funcionamento para as instituicdes financeiras (autorizacdo de funcionamento,
transferéncia de controle societario e reorganizacdo) e limites prudenciais: capital
e patrimonio liqguido minimos, limite de diversificacdo de riscos, limites de
imobilizacdo (90% do patriménio liquido) e endividamento (até 15 vezes o
patriménio liquido). Em 1997, foi criado o Sistema Central de Risco de Crédito’,
gue também obrigou as instituicdes financeiras a informarem ao Bacen sua
carteira de clientes cujos saldos devedores ultrapassassem R$ 50 mil —
equivalendo a US$ 46 mil ao cambio médio do ano de 1997. Essas informacdes
ficam acessiveis a todas as instituicdes participantes do sistema, permitindo
um monitoramento permanente do risco associado a operacdes de crédito com
pessoas fisicas e juridicas. Elevaram-se, sucessivamente, os requisitos de capital
ponderado pelo risco do padrdo basico do Acordo da Basiléia de 8%, até os

16 Esse movimento teve mais forga no inicio dos anos 90. Em 1991, foram criados os Fundos
de Privatizacdo-Capital Estrangeiro. Nesse mesmo ano, a regulamentacao da captacédo de
recursos no Exterior garantiu o retorno da entrada autdbnoma de capitais via emissao
internacional de securities. Entre 1991 e 1993, a criagdo de varias modalidades de fundos
de investimento para estrangeiros, pelo Banco Central, e dos Anexos IV e V potencializou
esse movimento. Na mesma linha, entre 1994 e 1996, foram regulamentados os fundos
para aporte externo de recursos em empresas emergentes. A Emenda Constitucional n° 6,
de 1995, redefiniu o conceito de empresa nacional, acabando com o viés contra as estran-
geiras. Em 1996, foram regulamentados os depositary receipts (BDRS).

17 Resolugéo n° 2.390 do CMN.
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atuais 11%.'8 Buscando alinhar-se as recomendac8es do Comité de Supervisédo
Bancaria da Basiléia (BIS, 1997), o Banco Central determinou a introdugéo de
rigidos controles internos nas instituices financeiras (Resolucao n° 2.554, de
dez./98) e alterou os critérios de classificacdo e provisionamento dos créditos
concedidos (Resolugédo n° 2.682). Buscou-se, ainda, minimizar 0s riscos
associados as variacdes de precos-chave, como as taxas de juros e o cambio,
bem como de operagBes com derivativos. Ampliou-se a divulgacdo das informacgdes
econbmico-financeiras das instituicbes, com a disseminacédo trimestral de
estatisticas.’® Em 2002, entrou em operacado o novo Sistema Brasileiro de
Pagamentos (SBP) que visa otimizar a eficiéncia do registro e a liquidacéo das
operacdes financeiras.

Por fim, caberia enfrentar os desequilibrios dos bancos publicos federais.
Entre 1995 e 2002, o Governo tomou uma série de iniciativas para a reestruturacao
dos bancos oficiais federais (BACEN, 2002, 2002b). Em 1995, o Tesouro Nacional
capitalizou o Banco do Brasil (BB) em R$ 8 bilhdes (US$ 8,7 bilhGes ao cambio
médio de 1995). O BB caracteriza-se por ser o principal agente financiador da
agricultura e do comércio exterior. Buscou-se, com isso, sanear sua carteira de
crédito, através do reconhecimento dos créditos de méa qualidade concedidos
no passado.Com respeito a Caixa Econémica Federal (CEF), instituicao lider no
crédito habitacional e no financiamento a infra-estrutura, buscou-se equacionar
o problema das dividas do Fundo de Compensacao de Variacdes Salariais

8 Resolucéo n® 2.784, de 27.11.97.

19 As Resolugdes n° 2.606/99 e n° 2.891/01 normatizaram a exposi¢do as operagfes com
ouro e moeda estrangeira. Sao fixados limites de exposi¢éo com respeito ao patriménio. A
Resolucédo n° 2.692/00 normatizou, com base nos modelos VaR (Value at Risk), a exposi-
¢ao as flutuacdes da taxa de juros. A Resolugéo n° 2.804/00 determinou os procedimentos
necessarios a evidenciagdo das posi¢Ges assumidas nos mercados financeiros e de
capitais, de modo a explicitar o risco de liquidez. As operagfes de swap foram regulamen-
tadas pela Resolugéo n° 2.399/97, e os derivativos de crédito, pela Resolucéo n° 2.933/02.
Com respeito & maior transparéncia das informacdes, as ResolugBes n° 2.723/00 e n°
2.743/00 determinaram a obrigatoriedade da consolidacdo global das demonstracoes fi-
nanceiras de todas as empresas financeiras e nao financeiras em que haja controle
administrativo, financeiro ou societario. A Circular n°® 2.990/00 criou a obrigatoriedade de
elaboracéo e remessa ao Bacen de informag6es financeiras trimestrais (IFT); ja a Circular
n° 3.047/01 determinou o envio trimestral de documento de estatisticas bancarias interna-
cionais (IBI).

Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 31, n. 1, p. 165-196, jun. 2003



178 André Moreira Cunha; Julimar da Silva Bichara

(FCVS)?. Seu passivo técnico, estimado em cerca de R$ 62 bilhdes em 2001
(US$ 26 bilhdes ao cambio médio daquele ano), foi securitizado.?

Em 1999 e 2000, o Banco Central buscou avaliar a situacéo de solvéncia
dos bancos federais. Constatou-se a existéncia de comprometimento patrimonial
derivado da existéncia de créditos de baixa liquidez e/ou de dificil recuperacao.
No periodo dessas verificagdes, a regulamentacéo prudencial do Banco Central
foi aprimorada. Os critérios de concessao de crédito e provisionamento foram
tornados mais rigidos (Resolucéo n° 2.682), o que explicitou as dificuldades
estruturais. Com vistas a sanear as instituicdes, de acordo com as exigéncias
de adequacéao as normas de limite minimo de capital e patriménio, foi criado, em
2001, o Programa de Fortalecimento das Instituicdes Financeiras Federais
(Proef)%.

As principais medidas de saneamento foram: (a) com respeito aos créditos
problematicos em carteira, houve transferéncia do risco de crédito para o Tesouro
Nacional ou a cesséo de crédito para a Empresa Gestora de Ativos (Emgea),
empresa nao financeira vinculada ao Ministério da Fazenda, criada,
especificamente, para gerir créditos; (b) troca de ativos de pouca liquidez e
baixa remuneracéo por ativos liquidos, remunerados a taxa de mercado; e (c)
aumento de capital, realizado na CEF, no Banco do Nordeste (BNB) e no Banco

200 Fundo de Compensacao de Variagdes Salariais foi criado por intermédio da Resolucéo n°®
25, de 16.06.67, do Conselho de Administracao do extinto Banco Nacional da Habitagao
(BNH). Seus objetivos séo: (a) garantir a quitacdo, junto aos agentes financeiros, dos
saldos devedores remanescentes de contrato de financiamento habitacional firmado com
mutuarios finais do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH), em relacdo aos quais tenha
havido, quando devida, contribuicdo ao FCVS (Decreto Lei n°® 2.406, de 05.01.88); (b)
garantir o equilibrio do Seguro Habitacional do SFH, permanentemente e em nivel nacional
(Lei n° 7.682, de 02.12.88); e (c) liquidar as obrigacdes remanescentes do extinto Seguro
de Crédito do SFH (Lei n° 10.150, de 21.12.00).

Na década de 90, o Governo Federal procurou equacionar esse passivo contingente
através da securitizagao das dividas do FCVS. Através da MP 1.520/96 e, depois, da Lei n°
10.150, de 21.12.00, autorizou-se a Unido a novar tais dividas, apés a prévia compensa-
¢ao entre débitos originarios de contribuicdes devidas pelos agentes financeiros ao Fundo
e créditos decorrentes dos residuos apurados dos contratos, condicionado, ainda, ao
pagamento das demais dividas no ambito do SFH. Por meio da novagéo, o pagamento da
divida do FCVS seréa efetuado no prazo de 30 anos, contados a partir de 1°.01.97, sendo
oito anos de caréncia para o pagamento dos juros — calculados a 6,17% a.a. (operagdes
com recursos proprios) ou a 3,12% a.a. (operacdes lastreadas com recursos do FGTS) —
e 12 anos para o pagamento do principal, mediante a formalizagdo de contratos entre a
Unido e os agentes financeiros.Ver: http://www.stn.fazenda.gov.br/divida publica/
downloads/fcvs.htm

22 Medida Provisoéria n° 2.155/01 e suas posteriores reedicoes.
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da Amazdnia (BASA). O impacto dessas medidas teve o custo fiscal liquido de
R$ 62 bilhdes ou 5,2% do PIB. Para evitar novas situagfes de desequilibrio
patrimonial, a legislacéo que criou o Proef previu a necessidade de explicitacao,
na lei orcamentaria, dos subsidios associados aos programas de desenvolvimento
econdmico e social operados pelos bancos federais. Além disso, o Banco Central
recomendou a adocao de aprimoramentos na governanca corporativa das
instituicbes de modo a compatibilizar suas acdes de fomento com o equilibrio
financeiro prospectivo (BACEN, 2002b).

A analise anterior permite perceber que os programas oficiais de sanea-
mento do sistema financeiro — Proer, Proes, Proef — tiveram um papel central
na estratégia de fortalecimento desse setor. Foram adotados em meio a um
conjunto de rapidas transformac6es na economia brasileira e, principalmente,
de mudancas abruptas no ambiente econdmico internacional. A sucesséo de
crises financeiras posteriores a crise mexicana de 1994-95 gerou uma crescen-
te aversao ao risco por parte dos investidores dos paises industrializados e, em
simultaneo, uma reducao na liquidez dos mercados financeiros. A entrada liqui-
da de capital privado nos paises em desenvolvimento atingiu seu auge no ano de
1996, com US$ 233 bilhées. Com a crescente instabilidade internacional, aque-
le montante atingiu seu menor valor absoluto desde a crise da divida dos anos
80: US$ 8,9 bilhdes em 2000. Essa queda deve ser atribuida & forte retragéo nos
créditos bancarios e nos fluxos de investimentos em portfélio, muito mais vola-
teis do que o Investimento Direto Externo (IDE) (INTERNATIONAL..., 2001). Em
termos relativos, o0 ano de 1996 marcou o pico da entrada liquida de capitais nos
emergentes: 3,5% do PIB conjunto desses paises. A partir da crise asiatica,
esse indicador caiu para niveis tdo baixos quanto os verificados no periodo da
crise da divida dos anos 80.%

O custo bruto dos programas de saneamento (Proer, Proes, Proef) oscilou
entre 10% e 14% do PIB,? dependendo do critério de calculo. Por outro lado,
eles criaram condi¢cBes para a consolidacéo do setor bancario. Grandes bancos
privados de capital estrangeiro e nacional iniciaram uma — ainda inconclusa —
temporada de compras e vendas de ativos.

23 Estimativa dos autores com base nos dados do Banco Central (2002b).

24 Calculos dos autores com base nos dados do World Economic Outlook. Disponiveis em:
http://www.imf.org

25 Estimativas alternativas podem ser encontradas em Caprio e Klingebiel (2002) e em Cepal
(2002).
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2.1-Algo mudou? Algumas evidéncias preliminares

A consolidac&o bancéria ocorrida no Brasil implicou um substancial aumento
da participacéo do capital estrangeiro na area bancaria (Tabela 1 e Grafico 3). As
aquisicdes de instituicdes privadas e publicas, com o fim de se ampliar a base
de clientes no mercado doméstico, conformou a estratégia tanto de bancos
estrangeiros, como o Santander, o HSBC, o ABM-Amro e o Bilbao Viscaya
Arsentaria (BBVA), quanto de grandes bancos privados nacionais, como o
Bradesco, o Ital e 0 Unibanco (Cunha; Bichara, 2003). Houve uma confluéncia
de fatores permissivos a entrada dos bancos estrangeiros. A liberalizacao finan-
ceirano Pais, o processo de saneamento do setor (que criou ativos vendaveis) e
o potencial de rentabilidade (ja revelado) potencializaram o movimento de
reposicionamento estratégico de players internacionais, cada vez mais
pressionados pela concorréncia em seus mercados domésticos.

Tabela 1

Indicadores selecionados do sistema bancario brasileiro — 1993 e 2001
(%)

i ] OPERACOES
PATRIMONIO  ATIVOS  DEPOSITOS  pE CREDITO

DISCRIMINAGAO

1993 2001 1993 2001 1993 2001 1993 2001

Bancos com controle es-

trangeiro .......cccceevevvevennnne, 7,3 30,7 84 299 4,8 20,1 6,6 315
Bancos privados nacio-

NAIS c.veieeeeceieie e 48,2 51,1 40,7 372 388 353 315 421
Bancos Publicos .............. 44,0 16,1 50,9 32,0 56,3 43,2 61,8 248

Bancos Publicos (inclusive
Caixa Estadual) ................. 15,0 3,5 13,4 43 17,3 7,2 199 31

Caixa Econémica Federal .. 4,0 3,9 145 11,0 27,9 19,1 22,8 7,1
Banco do Brasil .................. 24,9 8,8 229 168 11,1 17,0 19,1 145
Cooperativas de crédito.. 0,5 2,0 0,1 0,9 0,1 1,3 02 16

AREA BANCARIA ............. 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

FONTE DOS DADOS BRUTOS: Banco Central do Brasil (COSIF- DEORF/COPEC). Disponi-
vel em: http://www.bcb.gov.br
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Gréfico 2
Participacao no total da captagéo externa, por tipo de controle
do capital, no Brasil — 1993-01
(%)
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: Banco Central do Brasil. Disponivel em:
http://iwww.bcb.gov.br

Grafico 3
Participacéo no total do patriménio da area bancéria, por
tipo de controle do capital, no Brasil — 1993-01
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: Banco Central do Brasil. Disponivel em:
http://www.bcb.gov.br
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Carvalho, Studart e Alves Junior (2002) destacam o fato de que, no inicio
dos anos 90, o potencial do mercado bancario brasileiro era prospectivamente
elevado. Desde a década anterior, 0s bancos brasileiros conseguiram sobreviver
ao ambiente de forte instabilidade macroecond6mica, apresentando lucros
elevados, baixo volume de crédito e um relativo desenvolvimento operacional.
Os autores reportam um estudo do Banco Mundial onde a rentabilidade (retorno
sobre o patriménio liqguido médio) do setor no Brasil (62% a.a.) era quase cinco
vezes superior a da média das 12 maiores economias latino-americanas. A
participacéo do sistema financeiro na renda brasileira teria praticamente dobrado
entre as décadas de 70 e 80 — de 6% para 12%. Os elevados ganhos do setor
davam-se, fundamentalmente, pela ampliacdo da captacéo de recursos dos
poupadores, o que demandava uma ampla rede de varejo e sua aplicacdo em
operac@es de tesouraria, especialmente na aquisicao de titulos publicos.

Mesmo que a estabilizacdo monetaria do Plano Real tenha reduzido
drasticamente os ganhos inflacionarios, o potencial de expansdo do crédito
e/ou a manutencao de um ambiente favoravel aos ganhos estritamente financei-
ros davam o norte dos ganhos potenciais do setor. Em uma perspectiva ex post,
isso se verificou. A instabilidade macroecond6mica, a partir das sucessivas cri-
ses internacionais, refreou o boom crediticio do inicio do Plano Real (Gréficos 1
e 2 do Anexo). Porém a fragilidade fiscal do setor publico e as elevadas taxas
reais de juros mantiveram a importancia das operacées de tesouraria no ganho
dos bancos (Cunha, 2002). Com isso, a rentabilidade média dos maiores ban-
cos brasileiros continuou sendo maior do que em outros paises.? E nesse con-
texto que grandes bancos estrangeiros decidiram concorrer, de forma mais in-
tensa, no segmento de varejo do mercado bancario. Destacaram-se, nesse sen-
tido, os espanhois (Santander e BBVA), os holandeses (AMRO-Bank) e os in-
gleses (HSBC). Amaior concorréncia nos mercados de origem, a liberalizacdo
financeira e a maior rentabilidade relativa em “outros mercados” pareciam con-
duzir suas estratégias individuais de extroversao (Calderén; Casilda, 2000, Car-
valho; Studart; Alves Junior, 2002; CEPAL, 2002). Além disso, os bancos euro-
peus ampliaram sua presenca em outros mercados em fungéo do crescimento
dos investimentos externos de suas empresas nédo financeiras (Jeanneau; Micu,
2002).

E interessante notar que: (a) os grandes bancos privados nacionais —
especialmente Bradesco e Itad, que estao no topo do ranking dos maiores ndo

26 Estudo da ABM Consulting revela que a rentabilidade média dos seis maiores bancos do
Brasil foi de 21% no periodo 2000-02. Na Inglaterra, foi de 17%; no México e na Espanha,
de 15%; nos EUA, de 11%; no Canada, de 9%; e na ltélia, de 8%. Ver Folha de S&o Paulo
(2003a).
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estatais — sdo tdo ou mais ativos em suas estratégias de conglomeracao
(Cunha; Bichara, 2003); (b) do ponto de vista das captacdes de recursos no
Exterior (Grafico 2), os nacionais e com participacéo estrangeira seguem lide-
rando. Com a desaceleracdo da economia brasileira e o recrudescimento da
instabilidade financeira internacional nos Ultimos anos, 0s bancos estrangeiros
reduziram sua participacao relativa na captacdo de recursos no mercado inter-
nacional, especialmente em 2001. Somente em 1999 e 2000 h& indicios de que
o0s estrangeiros tenham conseguido atuar de forma anticiclica.

Se o periodo 1996-99 foi marcado pela temporada de compras dos estran-
geiros, os ultimos dois anos sinalizam no sentido inverso. A venda das opera-
¢bes do Banco Bilbao Vizcaya Argentaria para o Bradesco sinalizou o que até
agora foi o maior movimento de saida de um banco estrangeiro.?” Também foi um
momento simbdélico da reacdo dos grandes bancos nacionais, na medida em
gue, no auge da entrada de estrangeiros, o0 BBVA figurava como um potencial
comprador do Unibanco, o terceiro maior banco privado nacional. A partir de
meados de 2001, cerca de R$ 41 bilhdes (US$ 14 bilhdes ao cAmbio médio do
periodo) em ativos foram vendidos pelas instituicdes internacionais a seus
concorrentes brasileiros.?® Bancos como o Sudameris, controlado pela italiana
Intesa e pela Fiat, estavam “a venda”. Bancos estrangeiros tradicionais, como
Deutsche Bank, Dresdner e J. P. Morgan, estavam vendendo parte de suas
carteiras ativas, especialmente de asset management para instituicbes
brasileiras. Antes de 2000, notaram-se alguns reposicionamentos localizados.
A Caixa Geral de Depdésitos (capitais portugueses) vendeu o Bandeirantes para
o Unibanco. O Banco do Espirito Santo (BES), também de Portugal, vendeu o
Boa Vista para o Bradesco (Cunha; Bichara, 2003). Isso sugere que 0 movimento
de consolidac&o bancéaria no Brasil tende a acompanhar a tendéncia internacional
de busca de economias de escala e escopo (Group of Ten, 2001), com os bancos
privados nacionais reagindo de forma pré-ativa a entrada dos estrangeiros.

O Gréfico 4 reporta 0s passivos externos de longo prazo do sistema ban-
cario com relacdo ao total do passivo. Esse indicador sugere a importancia
relativa de recursos externos mais estaveis (porque de longo prazo) enquanto
funding das operacdes ativas no mercado domeéstico. Entre 1995 e 1998, verifi-

270 negocio envolveu o pagamento de US$ 585 milhdes e a transferéncia de uma fatia de
4,5% do capital do Bradesco para o BBVA. No Brasil, este contava com 438 agéncias do
BBV, responsaveis pela administracdo de R$ 16,8 bilhdes em ativos pertencentes a 1,3
milh&o de clientes. Com essa operacéo, o Bradesco consolidou-se como o maior banco
privado do Pais, com 3.366 agéncias, 14,3 milhdes de clientes e R$ 157 bilhdes em ativos.
Ver: http://www.bradesco.com.br e http://www.portalexame.abril.com.br

28 Estimativas da ABM Consulting reportadas pela revista Exame (2003).
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cou-se um processo continuo de crescimento daquela participacéo relativa. To-
davia os dados consolidados do Banco Central ndo permitem perceber se esse
efeito se deve & maior atividade dos bancos estrangeiros. E possivel constatar
que, depois de 1998, houve um aumento na volatilidade e uma tendéncia de
reducdo daquela participacdo. Deve-se lembrar que, de 1995 a 2002, os ativos
do sistema bancério cresceram entre 40% e 60% em termos reais (dependendo
do deflator utilizado). Esse crescimento foi mais intenso até 1998. Esse fato é
relevante na medida em que a expanséo/contracao do funding externo se deu
em um periodo de crescimento do setor bancario. Assim, considerando-se as
informacdes agregadas de captacédo reportadas no Gréfico 2 e o fato de que a
exposicao dos bancos estrangeiros no Brasil vem caindo — de um pico de US$
147 bilhdes no final de 1997 para US$ 135 bilhdes no comeco de 2002%° —,

obtém-se uma evidéncia indireta de que, em anos recentes, a maior participa-

cdo de bancos estrangeiros néo pode ser apontada como determinante direta
de um acesso mais estavel a fontes externas de recursos. Essa constatacao

pouco rigorosa tende a corroborar estudos céticos em relacdo a capacidade de

0s bancos estrangeiros estabilizarem a oferta de créditos (e divisas) para os

mercados emergentes (Jeanneau; Micu, 2002, Borio; Tsatsaronis, 1999,
McCauley; Ruud; Wooldridge, 2002).

Gréfico 4
Passivo externo de longo prazo/passivo externo
total no Brasil — 1995-02
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FONTE: Banco Central do Brasil. Disponivel em: http://www.bcb.gov.br

2% Ver International Financial Statistics. Disponivel em: http://www.bis.org
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A literatura resgatada no item 2 deste trabalho sugeria que a entrada de
estrangeiros tenderia a ampliar a pressao competitiva no mercado, com efeitos
positivos sobre a expanséo do crédito, a reducéo dos custos, a ampliacdo de
fontes externas de recursos e a criacao de um ambiente mais estavel. Ao se
verificar a experiéncia brasileira, os resultados até agora ndo podem ser vistos
como definitivos, nem para corroborar, nem para condenar (definitivamente) tais
argumentos. Ndo houve um aumento da oferta de crédito — com respeito a
evolucdo da renda—, nem uma reducdo significativa do seu custo. Em dezem-
bro de 2000, a relacédo entre o saldo das operacbes de créditoe o PIB era
de 27,6%. Em 2001 e 2002, essa relacdo atingiu, respectivamente, 26,4% e
24% do PIB, valor este que fora de 35% em 1978 (Carvalho; Studart; Alves
Junior, 2002). A diferenca entre as taxas das operacdes ativas e passivas — 0s
spreads — tem se situado acima de 30% ao ano. Esse fato parece estar asso-
ciado a questbes estruturais — como a cunha tributaria, o excesso de protecao
legal dos devedores (que dificultaria a realizacéo das garantias dos emprésti-
mos) — e idiossincraticas — o comportamento defensivo dos bancos no Brasil,
gue repassam para seus clientes os riscos da instabilidade macroeconémica
(BACEN, 2002c). Pouca profundidade no mercado de crédito e custos elevados
aparecem como caracteristicas estruturais das economias em desenvolvimento
(CEPAL, 2002).

Além da baixa oferta, setores econémicos importantes, como a habitagédo
e a agropecuaria, passaram por uma reducéo relativa na participacao do total de
crédito ofertado. No inicio dos anos 90, eles participavam com, respectivamen-
te, cerca de 40% e 12% do crédito. No final de 2002, o setor de habitacédo
respondia por menos de 7% do crédito, e a agropecuaria, por 9%. Nos ultimos
15 anos, a industria manteve sua participacdo média de 30%, ao passo que 0
crédito as pessoas fisicas passou de 4% para mais de 20%.*° Com respeito a
eficiéncia, um estudo detalhado para o periodo 1994-98 (Puga, 1999) nao en-
controu padrdes muito distintos (do ponto de vista de indicadores de rentabilida-
de e custo) entre os bancos privados nacionais e estrangeiros. A divergéncia
ocorria no recorte publico versus o privado, onde o primeiro apresentou, no peri-
odo, um comportamento nitidamente inferior. Cunha (2002), em uma analise
estatica para o ano 2001, também nao encontrou indicadores de eficiéncia sig-
nificativamente superiores dos bancos estrangeiros. Ja Carvalho, Studart e Alves
Junior (2002) sugerem que, a partir de 1997, o desempenho em termos de
custos operacionais e rentabilidade dos estrangeiros tem sido superior aos dos

30 Calculos dos autores com base nos dados disponibilizados no site do Banco Central.
Disponiveis em: http://www.bch.gov.br
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nacionais. Todavia isso parece nao estar se traduzindo em custos também infe-
riores para os tomadores de recursos. Os bancos publicos seguem tendo o pior
resultado. Em todos os estudos, a alavancagem (relacéo crédito/patrimdnio) é
menor Nos estrangeiros, cuja postura parece ser mais conservadora.

Por fim, € importante verificar o comportamento agregado do sistema finan-
ceiro, especialmente do setor bancério. Conforme destacado na introducéo des-
te trabalho, a literatura associa as crises bancarias a “queima de capital” no
sistema e/ou a incoversibilidade dos passivos bancérios. Demirgiic-kunt e
Detragiache (1997), por exemplo, consideram haver crise bancéria (sistémica)
guando ocorre um dos seguintes fendmenos: (a) créditos improdutivos
(inadimpléncia) acima de 10%; (b) nacionalizacéo de instituicdes em larga escala;
(c) operacdes de socorro com custos superiores a 2%; e (d) corridas bancarias
gue levem as autoridades monetarias a adotarem medidas como congelamento
de depdsitos, feriados bancarios, garantias generalizadas, etc. No Brasil, verifi-
caram-se somente o aumento da inadimpléncia (Gréficos 3, 4 e 5 do Anexo) e
operacdes de socorro a bancos privados e saneamento de bancos publicos com
custo (brutos) elevados. Ja Caprio e Klingebiel (2003) esperam encontrar redu-
cdo do capital quando da ocorréncia de uma crise. Isto ndo se verificou no
Brasil. World Econ. Outlook (1998), INTERNATIONAL... (1998c), Aziz, Cara-
mazza e Salgado (2000) e Mishkin (2000, 2001) resgatam parte da literatura
onde a crise é evidenciada pelas “corridas bancéarias” assim que ha uma quebra
de confianca na conversibilidade dos seus passivos. Assim, pode-se esperar
uma contracao nos depdositos, na medida em que os poupadores perdem a
confianca nas institui¢cdes. Isto também néo ocorreu no Brasil.

Entre 1995 e 2002, houve um crescimento real de cerca de 40% dos ativos
bancarios. O capital do setor cresceu entre 60% e 100% — valores deflacionados
pelo IGPM e pelo IPCA respectivamente (Graficos 6 e 7 do Anexo). Para se
colocar em perspectiva, nesse mesmo periodo o PIB real cresceu cerca de
15%. Os passivos liquidos (depdésitos) cresceram, nominalmente, 100%, ou
entre 1% e 30% em termos reais (Grafico 8 do Anexo). Se tivesse ocorrido uma
“corrida bancaria” sinalizadora da perda de confianca dos poupadores no sistema
bancério, haveria de se esperar uma queda nominal e real nos depdésitos. Isto
ndo ocorreu. Ja o crédito teve uma expansao nominal de 150%. Em termos
reais, o crédito cresceu 13%, quando deflacionado pelo IPCA (Gréficos 1 e 2 do
Anexo), ou seja, menos que o PIB. Esse fato é consistente com a observagéo
de que a maior participacéo do capital estrangeiro no setor ndo esteve associada,
até agora, a um aprofundamento da oferta de crédito.

Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 31, n. 1, p. 165-196, jun. 2003



Algumas consideragdes sobre a consolidagao... 187

3 - Consideracdes finais

Este trabalho procurou descrever as transformacgées no Sistema Financeiro
Brasileiro (SFB) na ultima década, enfatizando o setor bancério. Aliberalizacao
financeira e o processo de saneamento desse setor criaram as condi¢cées inter-
nas para a maior participacao dos estrangeiros no segmento bancario, especial-
mente no varejo. Esse movimento foi potencializado pelas estratégias de gran-
des grupos internacionais que passaram a diversificar e a aprofundar suas parti-
cipacdes em outros mercados. Até agora, a entrada de bancos estrangeiros nao
alterou alguns entraves estruturais do SFB, como a baixa profundidade do mer-
cado de crédito e o elevado custo final dos recursos. Esse resultado contraria
as expectativas criadas por parte da literatura. Todavia ele deve ser encarado
com cautela, na medida em que aqueles problemas estdo associados a ques-
tbes macroecondmicas — choques exdgenos, fragilidade fiscal e externa,
etc. — e institucionais que transcendem a dinamica de mercado strictu sensu.
Por outro lado, percebe-se, nos Ultimos anos, uma retracéo do boom inicial dos
estrangeiros. Os grandes bancos privados nacionais de varejo foram tdo ou mais
ativos que os estrangeiros em suas estratégias de crescimento. Alguns estran-
geiros estdo se “retirando” do mercado. Isso sinaliza que o processo de conso-
lidacé@o bancéaria em curso néo esté finalizado.

Argumentou-se, também, que a crise bancéria do inicio do Plano Real foi,
em alguma medida, contida. Evitou-se uma crise aberta e sistémica, como no
caso asiatico. O setor bancario brasileiro seguiu em crescimento. Ativos, dep6-
sitos e capital expandiram-se em termos reais. Nao houve corridas bancarias
com o efeito dominé de quebra de instituicbes com perda de confianca dos
depositantes, seguido de corridas bancarias, novas quebras, e assim sucessi-
vamente. Os problemas localizados do setor privado foram rapidamente
equacionados. Aregulamentacéo prudencial foi aprimorada, os bancos publicos
foram saneados e a rentabilidade do setor manteve-se elevada. Isso tornou a
experiéncia brasileira relativamente menos traumatica do que a da crise das
economias asiaticas, do que o caso argentino recente ou do que outras experi-
éncias de crises bancérias, especialmente porque nao houve uma quebra gene-
ralizada de confianca no sistema financeiro. Se isso tivesse ocorrido, seria de
se esperar uma fuga em massa de depésitos e a quebra generalizada de insti-
tuicdes.
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Anexo
Gréfico 1
Estoque de operacdes de crédito no Brasil — 1994-02
(R$ milhdes)
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Valor real (deflacionado pelo IPCA)
------ Valor nominal

FONTE DOS DADOS BRUTOS: Banco Central do Brasil. Disponivel em:
http://www.bcb.gov.br

Gréfico 2
Evolucdo nominal e real das operagdes de crédito
no Brasil — 1994-02
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NOTA: Os dados tém por base jul./94 = 100.
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Grafico 3
Créditos improdutivos no Brasil — 1988-02
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co Central. As séries foram harmonizadas considerando improdutivos os crédi-
tos com mais de 180 dias de atraso. A inadimpléncia é arelagdo entre esses
créditos e o saldo total.
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NOTA: No periodo, os critérios de classificacéo dos créditos e da inadimpléncia

foram alterados conforme as Resolugbes n® 1.748/90 e n° 2.682/99 do Banco

Central. As séries foram harmonizadas considerando improdutivos os créditos

com mais de 180 dias de atraso. A inadimpléncia é a relacdo entre esses créditos
e o saldo total.
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Grafico 5

Créditos improdutivos em setores selecionados da economia brasileira — 1988-02
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ditos e o saldo total.

Grafico 6
Capital do setor bancério brasileiro — 1995-02
(R$ milhdes)
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Gréfico 7

Evolucdo nominal e real do capital do setor bancério brasileiro — 1995-02
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Grafico 8
Evolugcdo nominal e real dos passivos bancérios liquidos
(depositos) no Brasil — 1995-02
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