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“Ndo desconhecemos: esta providéncia conduzird
a uma forte concentragdo do sistema financeiro
privado, que ¢, necessdria e sauddvel. So
subsistirdo as instituigdes realmente competitivas
que ndo se deixaram empolgar pelo frenesi do
cassino sem risco em que se fransformou o
mercado financeiro deste pais. As objegdes dos
‘especialistas’, respondemos como o grande
florentino: SEGUI IL TUO CORSO, E LASCIA

DIR LE GENTI!”

De Jodo Manuel Cardoso de Mello e Luiz
Gonzaga de Mello Belluzzo sobre o saneamento
financeiro do setor piblico — Férum Gazeta

Mercantil (1983).
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Introdugdo

O presente trabalho procura avaliar o comportamento € 0s
reflexos sobre o sistema bancério brasileiro — ao nivel das
instituigdes financeiras crediticias — devidos & reversdo ciclica da
economia na ultima década. O eixo analitico baseia-se num
tratamento estrutural — onde sobressaem os aspectos institucionais e
as transformagdes do sistema — para se concentrar na fase recessiva
mais critica, até mesmo do ponto de vista dos bancos (anos 80).

O Capitulo 1 apresenta as modificagSes institucionais mais
importantes do sistema financeiro brasileiro, tendo como ponto
central a Reforma Bancdrio-Financeira de meados da década de 60.
Trata-se, assim, de uma parte essencialmente referencial para o
posterior estudo dos desdobramentos que se verificaram no setor
bancario.

O segundo capitulo, enfocando exclusivamente o sistema
bancério — bancos comerciais, bancos de investimento e financeiras
— examina suas principais transformagdes, do ponto de vista do
movimento de concentragio/conglomeragdo e das alteragdes nos
perfis operacionais das instituigdes.

Em seguida (Capitulo 3), o estudo contempla uma avaliagao
do papel e importincia do capital estrangeiro na evolugdo do
sistema de intermediagio financeira institucional, procurando
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evidenciar a especificidade do processo de internacionalizagdo
bancario-financeiro, no caso brasileiro.

Por fim, no ultimo capitulo, o interesse se volta para a
analise do desempenho do sistema bancario nos anos 80,
ressaltando, particularmente, a atual e predominante forma de
organizagdo bancéria — o multibanco — contraposta aos impasses
mais graves da crise geral e bancaria associados as distor¢fes do
sistema financeiro no Brasil.

Achamos relevante trazer a discussdo, nesta Introdugdo,
alguns conceitos gerais que estdo implicitos ao longo do trabalho. O
conceito central € o de capital financeiro, que tem como referéncia
bésica a construgéo tedrica desenvolvida na obra de R. Hilferding.

Acreditamos que o carater controvertido do significado de
capital financeiro, assim como sua articulagdo relativamente &
evolugdo do capitalismo financeiro recente, justifica estas
consideragdes preliminares.

O significado mais geral de capital financeiro esta vinculado
ao seu papel no dmbito do processo geral de acumulagéo capitalista.

Tomado ao nivel do processo de valoriza¢do do capital em
seu conjunto, o capital financeiro consiste, em primeiro lugar, numa
forma de capital monetdrio cuja natureza se define a partir de
representagdes do capital — correspondentes a direitos sobre sua
eventual valorizagdo — como simples e pura forma de propriedade.
A acumulagdo de capital financeiro, pois, ndo tem relagdo de
dependéncia direta com a magnitude ou mesmo a ocorréncia de
excedente gerado na 6rbita produtiva, mas vincula-se estritamente
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ao dmbito de valorizagdo de capital constituido pela existéncia e
desenvolvimento de transagdes com direitos de propriedade.’

Esta acepg¢do de capital financeiro foi desenvolvida por
Hilferding a partir do conceito mais elementar de “capital ficticio™.
Este, ao ser formulado a Iuz dos tragos histéricos que
caracterizaram o capitalismo ao fim do século XIX, tragos esses
demarcados em sua obra, limita-se & esfera da atividade empresarial
privada, podendo contudo ser estendido a praticamente qualquer
tipo de mercado de titulos.

O principal vetor deste raciocinio reside na possibilidade de
transformagdes das empresas individuais em sociedades andnimas a
partir das quais se explicita a separagdo funcional entre gestdo e
propriedade, desvinculando-se a remuneragdo empresarial dos
ganhos dos proprietarios (acionistas).

Trata-se, com efeito, da transformag@o de uma relagdo de
natureza econémica a uma relagdo fundamentalmente juridica.
Assim, estd aberta a trajetoria de valorizagio de um “capital” de
origem patrimonial, agora travestido em papéis que representam
possibilidade de ganho; seja pelo excedente gerado pelo proprio
capital em sua fun¢do produtiva (via distribui¢do de dividendos),
seja pela negociagdo (venda) desses direitos (bolsa de valores).

Ao se tornarem sociedades por ag¢Bes as empresas € se
consolidarem os mercados de titulos, tende a intensificar-se a
prética de emissdo de titulos com direito a renda futura e sem lastro
mercantil, a partir dos quais, e para os quais, sobrevém a
especulagdo. Se, de um lado, este processo torna possivel a
valorizagdo financeira dissociada do processo produtivo, a0 mesmo
tempo permite unificar as formas de capital produtivo e financeiro,

1 Este tema esta desenvolvido no trabalho pioneiro de Conceigio Tavares sobre a “Natureza
e contradigdes do desenvolvimento financeiro recente do Brasil” (Tavares, 1975).
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do ponto de vista do processo global de valorizagio. Como
resultado mais geral, criam-se condigdes necessarias para um amplo
movimento de centralizagdo dos varios capitais, ampliando e
consolidando suas forgas individuais, através da associagdo em
distintos segmentos e diferentes drbitas de atuagéo.

O fundamento e contetdo teérico do capital a juros de Marx
reaparece no proprio conceito de capital financeiro desenvolvido
por Hilferding. A primeira e enfética definig@o de capital financeiro
(inclusive grifada no texto original de Hilferding) € assim
apresentada:

“Chamo capital financeiro ao capital banciério, isto &, capital em forma

de dinheiro, que deste modo se transforma realmente em capital

industrial” (Hilferding, 1963: 253-254).

O “capital bancério” contido na definigdo assume um carater
essencialmente funcional, quer dizer, explicita o papel e poder dos
bancos na consecugdio € mesmo viabilizagdo do processo de
valorizagdo do capital global, sobretudo pela concentragdo do
crédito. A particularidade desta defini¢do, de um lado, est4d apenas
em realcar o fato de que o capital financeiro se expressa
necessariamente em forma de capital liquido, ou seja, em termos de
dinheiro.

Por outro lado, ndo resta duvida que o autor esta
privilegiando sobretudo o papel dos bancos no processo de
valorizagdo do capital; e sua obra, neste estagio, esta nitidamente
presa ao marco histérico do desenvolvimento do capitalismo alemao
nos anos iniciais do século XX.

Convém ressaltar que, embora esta defini¢do considere
explicitamente capital financeiro como uma forma particular de
capital, seu propdsito mais relevante € o de evidenciar a idéia de
processo de valorizagdo, o qual se d4 necessariamente pela via

16



Origem do Sistema Multibancdrio Brasileiro

monetaria mediante metamorfose do capital que, neste contexto, €
unitério. No fundo, portanto, € pouco relevante nesta concepgao
mais abrangente do conceito — mesmo a partir desta primeira
defini¢io — indagar-se qual a forma deste capital, onde é empregado
ou quem dele dispde.

O reconhecimento ticito desta linha de argumentagdo esta
exposto quando do exame da tendéncia histérica do capital
financeiro. Hilferding, ao investigar as unides monopolistas —
cartéis e trustes — assinala sumariamente:

“Assim se extingue no capital financeiro o cardter especifico do capital.

O capital aparece como poder unitdrio que domina soberano o processo

vital da sociedade... Ao mesmo tempo, se apresenta a propriedade,

centralizada em mdos de algumas grandes associagdes de capital...

A questio das relagdes de propriedade recebe assim sua expressdo mais

clara, inequivoca e aguda, enquanto que a questdo da organizagdo da

economia social se soluciona cada vez melhor com o desenvolvimento
do mesmo capital financeiro” (Hilferding, 1963: 265).

E, no entanto, somente ap6s ter estudado o capital financeiro
e as crises, bem como o crédito no desenvolvimento do ciclo, que o
texto expde o contetido de seu principal conceito. Ao iniciar a
quinta e Gltima parte do seu livro, escreve o autor:

“Q capital financeiro significa a unificagdo do capital. Os antigos

setores separados do capital industrial, comercial e bancério se

encontram agora sob a diregdo comum da alta finanga, em que estdo

vinculados pessoalmente os senhores da industria e dos bancos”

(Hilferding, 1963: 337).

Este desenvolvimento conceitual na obra de Hilferding
revela que o termo capital financeiro nio significa uma forma
especifica de capital, mas representa a unificagdo dos varios
capitais, nos cortes usuais: comercial, industrial, bancério, etc.
Através dessa unidade, esses capitais parciais adquirem uma forma
superior e propria de articulagdo e coordenagdo. Isto ndo quer dizer,
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entretanto, que as formas especificas do capital se extinguem; ao
contrario, € a partir delas que se pode constituir o préprio conceito
de capital financeiro. Os capitais, em suas formas individualizadas,
assumem uma expressio comum forjada a partir de uma
representagdo homogénea dos respectivos valores como riqueza.
Trata-se, entdo, de um unico capital, cuja concepgdo, por seu
contetiddo, exprime a identidade de suas formas autonomizadas
particulares.

O carater de unidade dos capitais, expresso no conceito de
capital financeiro, consiste na possibilidade de uma
homogeneizagdo, tornando comparaveis os resultados econdmicos
previsiveis nas diferentes formas de aplicagéo do capital, através de
sua capitalizagio, isto €, o calculo do valor atual desses rendimentos
futuros. Assim, segundo Hilferding (1963), se exprime a “forma
suprema de capital no conceito de capital financeiro... o capital
industrial € o Deus Pai que enviou como Deus Filho o capital
comercial e bancario, e o capital monetéario é o Espirito Santo; sdo
trés, porém um s6, no capital financeiro” (p. 248). Esta forma de
expressar a unidade destaca claramente a importincia da orbita
financeira, ndo sé por permear o processo de valorizagdo inerente
ao funcionamento corrente do sistema capitalista em geral, mas
sobretudo por estar ligada visceral e tendencialmente a evolugdo das
economias capitalistas.

Este desenvolvimento tedrico permite enunciar o conceito
mais fluido de capital financeiro em sua forma mais geral e também
mais abstrata, em conformidade com a tendéncia moderna do
capitalismo mundial. Este conceito de capital financeiro, com
efeito, permite abordar os fendmenos da internacionalizagdo e da
fusdo dos capitais como perfeitamente interligados e indissociaveis.
Resumindo este raciocinio, Concei¢do Tavares e Luiz Gonzaga
Belluzzo (1981) entendem que Hilferding constréi o conceito de

18



Origem do Sistema Multibancério Brasileiro

capital financeiro fazendo um movimento duplo: de um lado, a
partir de uma formulagdo geral, objetiva caracterizar uma etapa
mais avangada de concentragdo de capitais (particularmente
mediante processos de “cartelizagdo” e “trustifica¢@o”) e, de outro
lado, realca o papel dos grandes bancos, os quais, estando
interessados em suprimir a concorréncia interempresarial, reforgam
seu carater monopolista, particularmente mediante
internacionalizagdo crescente da concorréncia intercapitalista
(através, principalmente, da luta entre os blocos de capital pela
conquista de novos mercados).

Estas novas formas de organizagdo e de gestdo permitem
que os capitais consolidados, consubstanciando o préprio capital
financeiro como expressdo de sua unidade, adquiram maior poder
de controle em relagdo ao processo geral de acumulagdo capitalista,
na medida em que passam a ter uma base de expansdo ampliada,
seja via conjugacdo de interesses, seja via diversificagdo das formas
alternativas de valorizagdo do capital.

Assim, o capital financeiro, adquirindo o carater da forma
mais abrangente e genérica do capital, assume o papel de promotor
dos movimentos de centralizagdo e concentragdo, proprios da
acumulagdo, sempre orientando-se para as aplicagdes mais
rentdveis, quaisquer que sejam as Orbitas, setores ou dreas de
aplicagéio. Esta légica de valorizagdo permite potencializar a
continua ampliagdo do capital mediante a criagio de meios que
assegurem a sua maior mobilidade. Esta mesma légica esta na raiz
do processo de intermediagdo financeira associado ao papel dos
bancos no desenvolvimento capitalista contemporéaneo.
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Principais marcos institucionais
da evolugdo do Sistema
Financeiro Brasileiro

1.1 Infermediacéo financeira institucional

Intermediagdo bancaria ou financeira, em sentido funcional,
pode ser entendida como uma fase dentro do processo de
valorizagdo do capital. A fungfio intermediadora, neste sentido,
corresponde & instdncia institucional no percurso do capital
financeiro, em suas vérias possibilidades de expressdo e expansio
de valor. No contexto de uma sociedade capitalista, esta € uma
atribuigdo dos bancos, ou estruturas bancérias, como condensadores
e gestores das relagdes de débito-crédito, a partir das condiges
precipuas ao funcionamento do mercado de empréstimos: existéncia
de capital-dinheiro livre a valorizagdo e disposi¢do ao
endividamento por parte dos tomadores potenciais desse capital. Os
bancos, neste sentido, assumiriam uma posigdo estratégica
relativamente ao confronto dos emprestadores com os tomadores de
empréstimos.
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Segundo Marx, um dos aspectos do sistema de crédito no
capitalismo € que a administragdo do capital-dinheiro produtor de
juros é fungdo particular dos banqueiros.

“Tomar dinheiro emprestado e emprestd-lo torna-se negocio especial

deles... De modo geral, o negécio bancério, sob este aspecto, consiste em

concentrar grandes massas de capital-dinheiro emprestével, e assim, em
vez do prestamista isolado, os banqueiros, representando todos os
prestamistas, se confrontam com os capitalistas industriais e comerciais”

(Marx, 1974: 463).

O préprio curso do processo, de um lado, legitima os banqueiros
como administradores gerais do capital-dinheiro e, de outro,
convalida o sistema de crédito como for¢a motriz da concentragéo e

centralizagdo do capital.

A atuagdo bancaria, em largo trago, relaciona-se &
mobilizagdo de capital, possibilitando a transformagdo do capital
monetdrio em capital produtivo. Sublinhemos, no entanto, na
extensdo do processo evolutivo do capitalismo, que os bancos nio
desempenham apenas o papel convencional de “intermediarios
financeiros”, mas atuam como empresas capitalistas que,
centralizando e redistribuindo fundos numa escala tendencialmente
amplificada, buscam ao mesmo tempo reproduzir-se e ainda

ampliar-se. !

Neste sentido, os bancos voltam-se ao mercado financeiro-
crediticio, diversificando operagdes e ampliando escalas, em
diregdo a maximizagao de lucros e consolidagdo de riscos.

Por outro lado e em sentido amplo, a intermediagdo
financeira ndo se restringe a uma atividade exclusivamente
financiadora; quer dizer, os intermedidrios financeiros ndo realizam
apenas a simples canalizagdo de “poupanga” para investimento. O
proprio avango do capitalismo, requerendo da intermediagéo

1 Ver, neste sentido, Brunhoff (1978).
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financeira algo mais do que captar recursos para financiar o
crescimento “produtivo” da economia, exige dos intermedidrios
formas alternativas de aplicagGes aos excedentes liquidos, capazes
de oferecer rentabilidade ao capital em geral, compativel com a
sustentagio da taxa de acumulagdo dentro das expectativas da
propria expansao capitalista.?

Do ponto de vista operacional, as instituigées bancérias, a
partir de captagSes diretas de recursos liquidos do publico,
concedem empréstimos e financiamentos e fazem aplicagGes no
mercado de titulos e valores mobilidrios, o que ndo deixa de ser
uma forma indireta de financiamento.® As especificidades
operacionais podem ser bastante amplas e costumam variar de
acordo com o curso e potencialidades do processo de valorizagéo do
capital. Por sua vez, o poder e principalmente a amplitude da
mobilizagdo bancdria estdo relacionados & ocorréncia e magnitude
do spread operacional, a partir do qual fica condicionado o préprio
crescimento dos bancos como empresas capitalistas. De um lado, a
intermediagdo bancéria — no sentido de uma atividade bancadora e
concentradora de crédito — funcionaria como uma etapa
potencializadora do movimento de expansdo capitalista; de outro
lado — no sentido de uma atividade empresarial e compatibilizadora
de um variado espectro de interesses e expectativas — refletiria as
condi¢des gerais de funcionamento do mercado financeiro, no
ambito do processo global de mobilizagdo, valorizagdo e
acumulagdo do capital.

2 Sobre este assunto indicamos um dos primeiros e também dos mais importantes trabalhos
enfocando, além de aspectos teéricos, problemas relacionados aos paises atrasados: CEPAL (1976).

3 As instituigdes bancarias, de modo geral, sdo classificadas em dois tipos: os chamados
bancos comerciais ou bancos de depésitos (commercial banks norte-americanos, clearing banks
ingleses ou bangues de depdts franceses) ¢ os bancos de investimento ou bancos de negocios
(investment banks norte-americanos, merchant banks ingleses ou bangues d’affaires franceses). Essa
diferenciagdo, no entanto, é meramente formal, porquanto tal especificagdo operacional ndo requer
uma separagdo institucional — caso dos bancos alemdes ¢ japoneses, por exemplo.
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De modo geral, qualquer sistema ou subsistema de
operagdes referente a relages econdmicas capitalistas €
institucionalizado, uma vez que, necessariamente, se expressa numa
organizagdo empresarial. Entretanto, do ponto de vista do aparato
politico-institucional, hd uma marcante diferenciagio entre as
atividades produtivas em geral e as atividades “financeiras”, no
contexto das fungdes econdmicas no capitalismo. Enquanto as
atividades econOmicas ndo-financeiras contam com maior
autonomia institucional — sobretudo no tocante a iniciativa
empresarial, dada a inexisténcia ndo sé e até mesmo de barreiras
institucionais a entrada® —, as atividades de intermediag&o financeira
sdo passiveis de rigida e especifica regulamentacdo. Vale dizer: as
atividades econdmicas em geral determina-se o que ndo € permitido
fazer, ja em relagdio a intermediag@io financeira prescrevem-se os
tipos e mesmo os limites de suas operagdes. Desse modo, por sua
natureza e caracteristicas operacionais, as atividades de
intermediagdo  financeira requerem wum acompanhamento
sistematico e centralizado, em termos de regulamentagdes
institucionais, abrangendo desde autorizagdo para funcionamento,
controle, fiscalizagdo, etc., até intervengdo e liquidagio
extrajudicial.’

Do exposto, o balizamento da atuagdo do sistema de
intermediag@io financeira depende direta e estritamente das
condi¢des politico-institucionais vigentes. O mercado financeiro,
neste sentido, € operado pelo conjunto de instituigdes e
instrumentos financeiros em vigor num determinado tempo e lugar.

Trata-se, portanto, de um sistema, por natureza institucionalizado,

4 Excegdo para os casos de impedimento legal por monopélio estatal ou por nocividade de
determinados bens e servigos, etc.

5 No caso brasileiro, por vezes, as regulamentagdes sdo baixadas com certo retardo no tempo,
a exemplo das Financeiras, Bancadoras (Cartas de Recompra) e leasing. Como dizia um ex-ministro:
“primeiro vem o Faroeste, depois o Xerife”.
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sobreposto as chamadas relagdes fundamentais — producdo e
consumo reais — no capitalismo. O aspecto institucional neste caso
revela-se importante na medida em que se insere € interage no curso
do movimento geral da economia, particularmente no tocante ao
processo de acumulagéo de capital. Por seu turno, o crescimento € 0
aperfeicoamento das instituigdes financeiras, em principio, estariam
associados ou refletiriam as modificagdes basicas de uma estrutura
econdmica — embora se possa considerar que a intermediagdo
financeira relaciona-se, em maior grau, com a forma de organizagdo
da economia capitalista do que com o crescimento econdmico
propriamente dito.® Em certas circunstancias, o sistema financeiro
institucional pode atuar como um dos determinantes, ou norteador,
de um processo de crescimento econdmico; noutro sentido, pode
revestir-se num elemento bloqueador ao dinamismo potencial de um
processo de acumulagfo, em termos, por exemplo, de auséncia ou
insuficiéncia de financiamento a projetos de expansédo produtiva.’

Em principio, sob o enfoque das chamadas teorias
tradicionais, nas economias capitalistas atrasadas ha um movimento
circular explicitado em dois fatores que inibem o crescimento
econdmico: a impossibilidade de elevagdo da taxa de poupanga,
dado o baixo nivel de renda, ao lado do reduzido mercado interno,
que por sua vez, ndo estimula novos investimentos. Neste sentido,
haveria necessidade de aumentar a taxa de poupanga-investimento,
requerendo do setor financeiro a ruptura do circulo através da
canalizacio dos recursos aos setores de maior dinamismo e
potencialidade, do ponto de vista do crescimento econdmico.®

6 Ver, neste sentido, Gurley (1968).
7 Sobre a articulagio entre o desenvolvimento financeiro ¢ o desenvolvimento econdmico

(este no sentido produtivo), ver Gurley (1968) e Goldsmith (1963).
8 Esta abordagem estd desenvolvida em Sochaczewski (1980).
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1.2 O Sistema Financeiro Brasileiro pré-reforma

No caso brasileiro, o sistema financeiro passou por
profundas transformagGes estruturais, concentradas praticamente
nas duas ultimas décadas, fruto, em grande parte, do préprio aparato
institucional introduzido. Essas transformagles caracterizam-se
como inerentes ao préprio desenvolvimento financeiro capitalista
contemporéneo e estdo relacionadas, sobretudo, ao novo carater do
processo de internacionalizagdo do capital — associado ao
movimento de transnacionaliza¢do bancédria — e a alteragdo no
padrdo de financiamento da economia brasileira configurado as
“novas” relagbes de débito-crédito prevalecentes pari passu as
mudangas da prdpria estrutura econémica interna.

O Sistema Financeiro do Brasil de hoje € relativamente
sofisticado se comparado ao de outros paises capitalistas em vias de
desenvolvimento. A organizagdo atual do sistema € fruto de
sucessivas transformagGes, de modo geral requeridas pelo préprio
processo de crescimento econdmico em suas vérias fases ou etapas.

As primeiras instituicGes financeiras surgidas no Brasil,
ainda no século XIX, foram os bancos comerciais (casas bancarias),
os quais atendiam, fundamentalmente, as atividades mercantis
urbanas, dadas as caracteristicas estruturais da economia brasileira
da época. As atividades econdmicas predominantes nesta fase
estavam ligadas aos setores primarios e de exportagdo e, portanto,
ndo exigiam mecanismos de financiamento com maior grau de
especializagdo, além de contarem com instituigdes de apoio
financeiro e de servigos, tais como: comissarios, aviadores, casas de
importagdo/exportacdo, etc. Assim, a rede bancdria comercial
existente atendia satisfatoriamente as necessidades de crédito da
economia.’

9 Um interessante e detalhado estudo sobre este aspecto encontra-se em Costa (1978).
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O Banco do Brasil, na condi¢do de primeira institui¢do de
crédito do pais, teve sua autorizagio de criagdo expedida em 1808.1°
Somente a partir de 1838 comegaram a surgir os primeiros bancos
comerciais de iniciativa privada nas principais cidades brasileiras.
Por todo o século passado e primeiras décadas do século XX, essas
entidades  experimentaram  algumas fases de  répido
desenvolvimento e proliferagdo, e outras de acirradas crises, em
funcdo de conturbagdes na é4rea politica e/ou movimentos ciclicos
da economia de cada época.'’

Até meados do século XX, o Sistema Financeiro Brasileiro
manteve uma estrutura bastante simples pois praticamente resumia-
se a um sistema bancéario comercial. Devemos destacar também
algumas iniciativas de coordenagdo e fiscalizagdo do setor
financeiro, por parte do Banco do Brasil, originadas de sucessivos
instrumentos baixados pelas Autoridades Governamentais,
notadamente a partir dos anos 20.12

Devido, principalmente, 4 grande expansgo da rede bancaria
no inicio da década de 40,'® evidenciava-se a necessidade de ser
instituido no pafs um organismo com a estrutura capaz de exercer,
sobretudo, uma fungdo reguladora do sistema. Além disso, tal

10 Por vérias vezes, até meados do século XIX, o Banco do Brasil foi extinto e recriado,
inclusive, em alguns casos, por processos de fusdo com outro banco. Sob este aspecto e para maiores
detalhes, ver Melo Franco & Pacheco (1973).

11 Um exame mais detalhado sobre tais fases pode ser encontrado em IBMEC (1972) ¢
Editora Estrela Alfa (1972).

12 Dentre as principais medidas destacam-se: em 1921, a criag3o da Carteira de Redescontos
e da Inspetoria Geral de Bancos; pés-1930, o Banco do Brasil passa a ser efetivamente o agente
financeiro do Governo, quando comega a coletar impostos e tributos, efetuar pagamentos ¢ ser
depositario do Tesouro Nacional; em 1931, a obteng2o do monopélio das compras de cimbio em todo
o pais; em 1932, a criaglo da Caixa de Mobilizagdo Bancéria; em 1938, a criagdo da Carteira de
Crédito Agricola ¢ Industrial (CREAI) e finalmente em 1944, o estabelecimento da Caixa de
Mobilizag3o e Fiscalizagio Bancéria, através da qual o Governo passava a fiscalizar as instituigdes de
crédito e acompanhar seu comportamento.

13 Entre 1940 e 1944, a rede bancéria do Brasil praticamente duplicou quando surgiram
cerca de 1.100 novos estabelecimentos bancérios, conforme IBMEC (1972) e Editora Estrela Alfa
(1972).
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necessidade era corroborada pelos compromissos assumidos pelo
Brasil na Reuniio de Bretton Woods, em 1944, quando foi
recomendado que os governos deveriam providenciar a criagdo de
um organismo cujas fungdes, equivalentes s de um banco central,
possibilitassem a utilizagdo de instrumentos na drea monetério-
financeira, em especial para combater os problemas inflacionarios e
controlar mais eficientemente o sistema cambial — o que se tornava
indispensavel principalmente pelas transformagdes ocorridas na
economia mundial.

Assim € que, em 1945, era criada a Superintendéncia da
Moeda e do Crédito (SUMOC)," a qual, com todas as faculdades
de um banco central, deveria preparar a organizagio deste e
desempenhar suas fungdes até sua criagéio. Com efeito, em sua lei
institucional encontram-se néo s6 as normas gerais para o controle
do mercado monetdrio como também providéncias relativas ao
futuro Banco Central. A SUMOC e o Banco do Brasil, a partir de
entdo, passaram a desempenhar, conjuntamente, o papel de banco
central. Contudo, a criagio da SUMOC, no nivel politico,
vinculava-se muito mais ao objetivo de estabilizagdo da economia,
ndo trazendo modificagbes significativas ao setor financeiro,
particularmente em relagdo a sua composi¢cdo e funcionamento.
Vale dizer, o Sistema Financeiro Brasileiro, no que se refere a
atividade de mobilizagdo de fundos ou recursos financeiros —
intermediagdo financeira institucional —, era praticamente 0 mesmo
que vinha operando antes da criagdo da SUMOC.

Cabe sublinhar que no periodo de vida da SUMOC,
aproximadamente 20 anos, a economia brasileira passou por
profundas transformagdes, em especial no que diz respeito a
estrutura do seu aparelho produtivo. Ao longo desses anos, o

14 Decreto-lei n. 7293 de 2 de fevereiro de 1945.
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processo de substituigdo de importagSes foi intensificado com
substancial aumento da produg@io interna de bens de consumo
duraveis e bens de capital. Por outro lado, ndo obstante o nimero de
estabelecimentos de crédito ser ponderavel, o sistema bancério
ainda n#o estava devidamente aparelhado para desempenhar o papel
reclamado pelo estagio da economia brasileira da época.'’ Assim, as
mudangas na economia exigiam novos mecanismos institucionais
no campo da intermediagdo financeira. A formacéo de recursos
financeiros para crédito de médio e longo prazos tomou-se
necessaria, tanto para o setor publico como, e principalmente, para
atendimento de empresas privadas, em particular as que ja estavam
produzindo, em larga escala, artigos durdveis de consumo. Néao
resta divida, em primeiro plano, que os mecanismos de
financiamento inerentes aos bancos comerciais, com base na
captagio de depdsitos a vista, ndo sdo adequados ou suficientes a
um processo acelerado de industrializagdo. Tal esquema de
financiamento ressente-se de suporte financeiro apropriado a esse
tipo caracteristico de crédito. Além do mais, no caso brasileiro, as
dificuldades cresciam na propor¢do em que se acelerava a inflagdo,
posto que no Brasil era ilegal praticar uma taxa de juros superior a
12% ao ano, aliado ao fato de néo ser permitido referir qualquer
operagio crediticia, a ndo ser em moeda nacional.'® Por
conseguinte, qualquer taxa inflaciondria superior ao limite da taxa

15 Em fins de 1946, o Governo cogitou da possibilidade de reformulagdes no sistema
bancério, em cujo projeto de reforma, entre outras medidas, era prevista a criagio de um banco
central, um banco hipotecério, um banco de investimento, ficando o Banco do Brasil com fun¢do
complementar (atuando basicamente com depbsitos e descontos) e o Banco Central com o monopblio
de emissdo de papel-moeda e operagdes cambiais. Com excegio do Banco Central, as demais
instituigdes teriam uma participagdo estatal de 50% nos respectivos capitais.

16 “Lei da Usura”, Decreto n. 22.626 de 7 de abril de 1933, cujo artigo 1? estabelece que “¢
vedado e seré punido nos termos da lei, estipular em quaisquer contratos taxas de juros superiores ao
dobro da taxa legal” (a taxa legal ¢ convencionada em 6% ao ano, pelo artigo 1.062 do Cadigo Civil)
e “Lei da Cl4usula Ouro”, Decreto n. 23.501 de 27 de novembro de 1933, onde se expressa que 0s
empréstimos realizados no Brasil ndo podem estipular o pagamento em “outra moeda que no seja a
corrente, pelo seu valor legal”.
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legalmente imposta inviabilizava as operagdes de empréstimos em
geral e particularmente as aplicagdes em ativos financeiros: ndo
havia possibilidade de se concretizar um processo vidvel de
acumulagdo e mobilizagdo financeira, sobretudo pela auséncia de
base institucional. E evidente que o limite da taxa de juros referido
pela legislagdo é puramente nominal e que, além do mais, na época
de promulgagdo de tais leis, o pais ainda ndo defrontava com
problemas acentuados de inflagdo. Nessas condigdes, o limite
nominal de 12% ao ano correspondia a uma taxa real que
provavelmente ndo causaria maiores problemas para o
funcionamento do mercado de fundos de empréstimo. Todavia, na
medida em que os indices da inflagdo assumiam valores cada vez
maiores e superiores a 12% ao ano, a taxa nominal transformava-se
numa taxa real crescentemente negativa, com efeitos prejudiciais ao
mercado financeiro, em especial no campo da captagdo de recursos
de médio e longo prazos.

Dentro desta perspectiva, as institui¢des financeiras,
notadamente os bancos comerciais, usavam de alguns artificios, no
sentido de eliminar ou contornar as limitagSes impostas pela “Lei da
Usura”, como por exemplo, cobrar juros “por fora”, estabelecer
comissdes bancérias, exigir saldo médio em conta vinculada, etc.
Tais iniciativas, além de encarecer bastante o “custo” do dinheiro,
muitas vezes ndo podiam ser utilizadas em operagbes de prazos
mais longos, pela propria inexisténcia de recursos de terceiros, dada
a baixa rentabilidade oferecida nas captagdes (de modo geral
depdsitos a prazo fixo).

Uma das iniciativas do Governo para atenuar o problema foi
a criagdo do Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico
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(BNDE),"” em 1952, com o objetivo de suprir o mercado financeiro
com crédito de médio e longo prazos. Seria, na verdade, o mais
importante meio instrumental da politica econdmica no campo do
financiamento dispondo, inclusive, de fundos oficiais especificos
criados para esse fim.!* Contudo, o BNDE, ao iniciar suas
operagdes, e durante varios anos, se especializou na concesséo de
financiamentos a projetos de infra-estrutura, ficando o setor
produtivo privado nas mesmas condi¢des anteriores.

Nio resta divida que, com a atuagdo do BNDE, ocorreu um
substancial avango na industrializagdo pesada dada a énfase na
concessdo de financiamentos a grandes empreendimentos,
especialmente os ligados aos setores de transporte e energia — 0s
dois setores de maior atengdo por parte do Governo na época. Além
do mais, a inexisténcia de outros mecanismos, via orcamento de
investimentos do Estado, condicionava o BNDE a financiar
essencialmente empresas publicas e autarquias.

Neste contexto, os problemas de créditos de prazos mais
longos ao setor privado acentuaram-se — em fung#o, principalmente,
do grande impulso das industrias de bens de consumo duréaveis na
segunda metade da década de 50 — e assim surgia no mercado um
novo esquema de intermediagfo financeira indireta, denominado
sistema das “financeiras”. Essas entidades, denominadas Sociedades
de Crédito, Financiamento e Investimento, foram criadas e
desenvolveram-se na segunda metade da década de 50, sem que
houvesse uma regulamentagio precisa e especifica por parte do
Governo, porquanto o diploma legal que regulamenta suas

17 O BNDE foi criado, por recomendag3o da Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos, pela
Lei n. 1628, de 20 de junho de 1952. Recentemente sua denominagio foi alterada para Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES).

18 Ver, neste sentido, Lessa (1975).
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operagdes data de 1959." Com as financeiras, desenvolveram-se
novos tipos de operagdes no mercado financeiro (aceites cambiais),
0s quais possibilitavam realizar empréstimos e captagdes a taxas
bem mais elevadas, porém ndo consideradas como juros. Na
realidade, o mecanismo usado correspondia & venda de letras de
cdmbio com altas taxas de desconto, ao estilo de uma “corregdo
monetéria prefixada”. A transagdo envolvia ponderdvel risco, na
medida em que ndo era (e nem é€) possivel prever-se com seguranga
o futuro ritmo da inflag#o, principalmente em periodos longos.

O substancial desenvolvimento das operagSes com aceites
cambiais, dada a importancia crescente das letras de cdmbio no
mercado, ja era um indicio de que o sistema necessitava de
reformulagdes, ou seja, j& ndo tinha mais “folego”. Em suma, pois,
essas duas novidades — o BNDE e as Financeiras —, nfo foram
capazes de alterar em profundidade os marcos institucionais do
sistema de financiamento ao setor privado, embora
consubstanciassem indicios de mudangas nos esquemas vigentes.
Assim, o problema crucial, culminado nos primeiros anos da década
de 60, estava ligado a necessidade e possibilidade de financiamento,
tanto ao setor privado quanto ao setor publico. O setor privado
carecia de linhas externas de financiamento — via sistema financeiro
— apropriadas a entdo fase de aceleragio inflacionaria.?’ J4 o setor
publico, sem alternativas para cobrir seus gastos, e em situagdo

deficitdria, recorria, substancial e inexoravelmente, & emissdo

19 Portaria n. 309 de novembro de 1959 do Ministério da Fazenda. Ainda sob este aspecto, a
publicagdo IBMEC (1974a: 20), ao examinar o “Sistema das Financeiras™ afirma que: “Estas
institui¢des (Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento) j& haviam sido criadas em 1945
(Nota: Decreto-lei n. 7583, completado pelo de n. 9603, de 16 de agosto de 1946) objetivando atender
a expanso da procura de capitais por prazo mais dilatado que o oferecido pelo sistema bancério.”
Ver, também sobre o assunto, Almeida (1980), onde se 18: “As Sociedades de Crédito, Financiamento
¢ Investimento tiveram origem em meados dos anos 40. S3o também dessa época a concessfio das
primeiras cartas de autorizagio pela SUMOC, bem como os primeiros dispositivos legais destinados a
regulamenté-las” (p. 25).

20 Particularmente aqueles setores que nio dispunham de (ou que viram esgotados os usuais)
mecanismos de financiamento com base no proprio processo inflacionirio.
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primaria de moeda. Com efeito, era imperioso criar linhas de
financiamento ao segmento privado, principalmente de prazos mais
longos, bem como eliminar ou atenuar os efeitos da inflagdo sobre a
sua atividade. Por outro lado, haveria necessidade de financiar os
gastos publicos alternativamente, suprimindo assim, de acordo com
a versdo oficial,?! um dos focos basicos da prépria inflagdo — o
déficit governamental.

Em suma, procede a sintese de Sochaczewski, quando
examina o Sistema Financeiro do Brasil entre os anos 1952 e 1961,
concluindo que, ou o sistema financeiro teria sido uma barreira ao
maior e melhor crescimento (no sentido distributivo), ou a
economia teria desenvolvido caminhos alternativos ao proprio
financiamento — ou ambos os efeitos. Ou seja, quis o autor enfatizar
a crenga usual de que o sistema bancério foi um setor estagnado
durante a década de 50.%

1.3 Reforma e reestruturagéo do sistema financeiro

Entre os anos 1964/67 ocorreu o chamado reordenamento
institucional com a introdugdo de reformas em diversas éreas, entre
as quais a bancaria ¢ do mercado de capitais.® Ao lado das
reformas fiscal, de comércio exterior, controle de pregos, etc. ..., a
reforma financeira é tida como a de maior profundidade e a que
trouxe resultados mais imediatos e relevantes sobretudo do ponto de

21 As principais avaliagdes oficiais sobre este tema estdo condensadas em: EPEA (1966). De
outra parte, dispomos de um interessante ¢ pioneiro trabalho critico sobre o tema, Rangel (1963).

22 Sochaczewski (1980), particularmente o cap. 5 intitulado The financial system from 1952
to 1961.

23 Lei n. 4595 de 31 de dezembro de 1964, que introduziu a Reforma Bancéria e organizou o
Sistema Financeiro Nacional ¢ Lei n. 4728 de 14 de julho de 1965, que estabeleceu as principais
diretrizes para o funcionamento do mercado de capitais.
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vista da estrutura dos padrées de acumulagfo.”* Através das vérias
medidas, buscava-se, no fundo, estabelecer controle sobre a atuagdo
das institui¢Ges financeiras, criar novos esquemas de financiamento
aos setores privado e publico, assim como conferir mais
especializagdo e flexibilidade ao conjunto do sistema financeiro,
possibilitando e estimulando principalmente o desenvolvimento da
intermediag@o ndo-bancéria.?

Embora a reforma financeira (como esperava o Governo)
ndo tenha contribuido decisivamente para elevar de forma
substancial o volume de “poupan¢a”® ou tampouco tenha
permitido (ou tornado mais eficiente) a mobilizagdo de recursos
financeiros ou fundos disponiveis para empréstimos e
financiamentos com efeitos reprodutivos, ela propiciou a
diversificagdo e intensificagdo da intermedia¢do financeira no pais.
Vale dizer, as reformulagdes resolveram ou satisfizeram muito mais
o lado das aplicagdes em ativos financeiros, por parte dos
“poupadores” potenciais de recursos liquidos e prontos a
valorizagdo.”’ [Estava, portanto, aberta a possibilidade de
acumulagdo estritamente financeira com base na aquisigdo e

24 Ver, neste sentido, Moura da Silva (1979).

25 Das mudangas institucionais mais importantes, surgidas pelo conjunto das novas medidas,
destacam-se: a transformagdo do Conselho da SUMOC no Conselho Monetirio Nacional; a
transformagdo da prépria SUMOC no Banco Central do Brasil e ainda a criagdo de novas instituigdes
¢ instrumentos financeiros. As instituigdes financeiras foram definidas legalmente (Lei 4595/64) como
“as pessoas juridicas pablicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acesséria a coleta,
intermediag3o ou aplicagdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou
estrangeira, ¢ a custddia de valor de propriedade de terceiros”.

26 “Poupanga”, aqui, significaria apenas excedentes orgamentérios em maos das chamadas
unidades de dispéndio superavitrias, ndo apenas livres 4 valorizag@io, mas canalizdveis e articuladas
aos investimentos produtivos. Ver a esse respeito o trabalho de Tavares (1975), onde afirma na pigina
233, que “pela prépria dindmica do processo de expansdo em curso, a 6rbita financeira estd ganhando
uma autonomia relativa, que pde em risco a manuten¢dio de uma taxa de acumulagio, sem haver
contribuido até o momento, de forma decisiva, para um aumento da taxa global de poupanga interna
da economia. Deste modo, parte dos argumentos, apologéticos sobre o desenvolvimento do mercado
de capitais ¢ sua influéncia no aumento da taxa real de poupanga-investimento, macroecondmica, nio
tem recebido apoio da experiéncia concreta”.

27 As categorias aqui usadas foram desenvolvidas e estudadas, em vérios trabalhos, por
Gurley & Shaw, dentre os quais destacamos: Gurley (1956) e Gurley & Shaw (1955).
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negociagdo de titulos de renda de vérias origens e diferentes
expectativas de ganho futuro.

Uma das inovagdes mais importantes no bojo das
reformulagdes, gragas em parte ao seu proprio ineditismo, foi o
instituto da corregio monetéria. A utilizagdo da corregdo monetaria
estava inicialmente ligada a problemas quase que exclusivos do
setor publico.2® Dentre os aperfeigoamentos posteriores, a corregdo
monetaria foi estendida ao setor imobilidrio (Sistema Brasileiro de
Poupanga e Empréstimo) e, num segundo momento, generalizada
no Ambito do mercado financeiro-crediticio interno. Em sintese, o
instituto da corregdo monetdria, a partir do seu uso generalizado,
viria a ser o pretenso instrumento capaz de eliminar um sem-
numero de distorges no campo das finangas publicas e da
intermediag#o financeira institucional. Era, pois, a raiz do posterior
esquema geral de indexagdo da economia brasileira.

Do ponto de vista de sua organizagdo, o setor financeiro
passou por marcantes alteragdes, a partir do mencionado
reordenamento institucional. Altera-se, por exemplo, 0 numero e
tipo de institui¢des financeiras que passam a compor o sistema
financeiro.

A composigdo do quadro em 1964, com a predominéncia de
bancos comerciais, se altera substancialmente, sobretudo no
primeiro decénio, a partir do surgimento e proliferagdo de
instituicdes com novas especificagdes e fungdes. Destacam-se, neste
particular, duas grandes novidades: a criagdo de um sistema de
crédito especializado no atendimento ao setor das empresas
produtivas, a partir das regulamentag¢des dos bancos privados de

28 Em sintese: criagio das Obrigagdes Reajustaveis do Tesouro Nacional (ORTN);
aplicagdes corretivas em débitos fiscais em atraso e atualizag@o dos valores de itens contabeis
patrimoniais das empresas, para efeito de cdlculo do Imposto de Renda.
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investimento e dos bancos estaduais de desenvol\«'imento;29 ea
institucionalizagdo do Sistema Financeiro da Habitagédo envolvendo,
além do proprio BNH, algumas novas institui¢des, tais como as
sociedades de crédito imobilidrio e as associagbes de poupanga e
empréstimo.*® Além desses casos e no periodo mais recente, foi
regulamentado o mercado de leasing, a partir de legislagédo
especifica aplicavel as empresas de arrendamento mercantil.”!

Tabela 1
Numero de instituigdes financeiras em funcionamento
Final de ano
Institui¢des 1964 1974 1984
Bancos Comerciais 336 109 111
Bancos de Desenvolvimento 4 14 16
Bancos de Investimentos - 41 39
Caixas Econdmicas ® 26 6 5
Financeiras 134 150 112
Sociedades de Crédito Imobilidrio - 46 74
Associagdes de Poupanga e Empréstimos - 36 12
Empresas de Arrendamento Mercantil - -—- 56

™ Foram selecionadas apenas as instituicdes financeiras crediticias (financiadoras).
@ Federais (BNCC, BNDES e BNH) e Estaduais.

@ As Caixas Econdmicas Federais foram unificadas em 1969.

Fonte: Banco Central do Brasil, Relatdrio Anual (Vérios anos).

A grande queda no nimero de estabelecimentos bancarios
comerciais, imediatamente apés a Reforma Bancaria, reflete o
acelerado processo de fusdes e incorporagdes incentivadas pelo
Governo, no periodo.32 Fato semelhante ocorre no segmento das
companhias de Crédito, Financiamento e Investimento, contudo

29 Os bancos de investimento foram criados e regulamentados pelo Artigo 29 da Lei n.
4728, de 14 de julho de 1965, e Resolugdo n. 18, de 18 de fevereiro de 1966. Os bancos de
desenvolvimento foram regulamentados pela Resoluglo n. 93 de 25 de junho de 1968, complementada
pela Circular n. 128 de 16 de junho de 1969.

30 O BNH foi criado pela Lei n. 4380, de 21 de agosto de 1964, com o objetivo especifico de
diminuir o déficit habitacional brasileiro que, além de assumir grandes propor¢des, apresentava um
notével crescimento; conforme IBMEC (1974b).

31 Lei n. 6099, de 12 de setembro de 1974 e Resolugdo n. 351, de 17 de novembro de 1975.

32 No periodo todo, 0 menor nimero de bancos comerciais em funcionamento ocorre em
1975 e 1976, com apenas 106 estabelecimentos.
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sem idéntica regularidade.” Nos anos mais recentes (pés-1981) este
movimento alcanga a drea das Associagdes de Poupanga e
Empréstimo, dada a fragilidade dessas institui¢des diante dos
impasses no mercado imobiliario.**

As modificagdes ocorridas refletiram-se também na
estrutura crediticia interna, no tocante ao tipo de instituigdo
financiadora.

Tabela 2
Empréstimos do sistema financeiro ao setor privado por emprestadores finais
Final de ano — %

Instituig¢des 1964 1974 1984
Bancos Comerciais " 86,0 51,1 38,4
Instituigdes Financeiras nio-monetdrias 14,0 48,9 61,6
Financeiras 5,6 12,1 88
Bancos de Investimento - 11,0 2.6
Sistema Financeiro da Habitago @ 3,7 17,9 30,2
Bancos de Desenvolvimento 45 6,4 12,8
Qutros ¥ 0.2 1,5 0.2
Total 100,0 100,0 100,0

M Inclusive Banco do Brasil.

@ BNH (liquido) + SCI + APE + Caixas Econdmicas (Federal ¢ Estadual). Em 1969, dados da
Caixa Econdmica Federal,

) BNDES (liquido) + Bancos Estaduais de Desenvolvimento.

@ BNCC + PIS (a partir de 1971).

Fonte: Banco Central do Brasil. Boletins Mensal (Vérios meses).

E expressivo o aumento de participagdo dos empréstimos
realizados através de instituicdes financeiras ndo-monetdrias e
dentro deste segmento especializado o maior crescimento coube ao
Sistema Financeiro da Habitagéo.

33 Algumas Financeiras transformaram-se em bancos de investimento logo apds 1966, ano,
ali4s, em que se registra 0 maior niimero de Financeiras em funcionamento: 275 companhias.

34 Grande parte dessas APE transformaram-se em SCI, as quais, por serem S/A ¢, em sua
grande maioria, pertencerem a conglomerados financeiros, t¢m melhores condigdes de suportar 0s
efeitos da crise do sistema BNH.
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Gréfico 1
% - Empréstimos/PIB

45 4
35 7

30 4+

15 4

10 4+

v T T T T T T T

& 70 71 T2 T 4 75 16 TT 78 79 %0 3 82 B M
Fonte: Banco Central do Brasil (para os Empréstimos) ¢ Fundagdo Getalio Vargas (para o PIB).

A atual estrutura do crédito reflete, antes de tudo, o alcance
das novas possibilidades de endividamento, associadas as unidades
familiares, com o crédito ao consumo (junto as financeiras) e com o
crédito imobilidrio (junto ao sistema BNH); e as empresas privadas,
com o financiamento de médio e longo prazos (junto ao sistema
BNDES e ao segmento dos bancos de investimento).
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E interessante examinarmos o comportamento dos
empréstimos relativamente & evolugdo da economia brasileira,
medida pelo seu Produto Interno Bruto (Grafico 1).

E acentuado o crescimento da relagfo global Empréstimos/
PIB, bem como de suas duas especificidades (Sistema Monetério e
Nzo-Monetario), até 1975, quando atinge quase 50%. A partir de
entdo torna-se permanente a queda dos Empréstimos do Sistema
Monetario/PIB (os niveis dos tltimos anos eqiiivalem ao nivel de
1969), enquanto nos anos 80 ha uma leve recuperagdo do crédito
concedido pelo conjunto das instituigdes financeiras ndo-
monetarias, relativamente ao PIB.

Este fato demonstra, em primeiro lugar, a perda da
expressio do movimento de empréstimos de modo geral, pds-
meados dos anos 70, e, por outro lado e mais acentuadamente,
quando se trata do crédito concedido pelo segmento dos bancos
comerciais. Ressalte-se, todavia, que do ponto de vista global e
dada a configuragio do sistema financeiro atual, as posi¢des
isoladas ao nivel dos emprestadores finais sdo irrelevantes e,
ademais, os dados referem-se somente aos empréstimos tomados
pelo setor privado, o qual vem perdendo posi¢do nos anos mais
recentes.>

Um terceiro reflexo relaciona-se a composi¢do dos Ativos
Financeiros emitidos pelo Sistema Financeiro e Tesouro Nacional.

E notéavel a transformagdo ocorrida quanto ao tipo de ativo
transacionado no mercado financeiro, a partir da crescente
participagdo dos ativos financeiros ndo-monetarios sobre o saldo
total emitido. Esses papéis, em sua grande maioria, ao incorporarem
clausula de corregio monetéria (pré ou pés-fixada) criam
possibilidade de ocorréncia de juros reais positivos. Dentre esses

35 Esses temas serdo examinados em maior detalhe, na seqiléncia do texto.
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ativos destacam-se crescentemente a captagdo de depdsitos em
caderneta de poupanga — vinculada ao SFH — e ainda como maior
expressdo a transagé@o com titulos da divida publica.

Tabela 3
Principais ativos financeiros
Final de ano - %

Ativos 1964 1974 1984

Monetdrios 92,2 429 10,8
Papel-moeda em poder do publico 20,9 7.1 2,6
Depésitos a vista 71,3 358 82
Nio-Monetirios 7,8 57,1 89,2
Depoésitos de Poupanga - 99 26,0
Depésitos a prazo 25 11,5 16,2
Letras de Cimbio 4,0 14,6 6,4
Letras Imobilidrias - 29 0,0
Titulos da Divida Piiblica 1,3 18,2 40,6
Total 100,0 100,0 100,0

U Federal, Estaduais e Municipais.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

Nédo resta divida que o principal fator responsavel pela
perda de participagdo dos haveres monetdrios na composi¢do atual
foi a aceleragdo inflaciondria. Ademais, o préprio recrudescimento
da inflagdo induziu e associou seus efeitos ao tendencial
encurtamento nos prazos institucionais vinculados as aplicagdes
rentaveis. Ou seja, praticamente todos os ativos financeiros nao-
monetarios, gradativamente, passaram a contar com maior grau de
liquidez. Associam-se ainda a esse aspecto a obstinada e rigida
politica governamental de controle da oferta monetaria (M1) e a
autonomizagé@o, seguida do drastico aumento, da divida publica
interna.

Cabe sublinhar, desde logo, que a perda de importancia da
atividade de crédito “tradicional” dos bancos comerciais, tanto em
relagdo a estrutura de captagdo quanto, e principalmente, a
concess@o de empréstimos e financiamentos, ndo implica sua perda
de importancia como institui¢Ges de crédito lato sensu inclusive e
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principalmente como unidades de acumulagéo de capital financeiro,
devido a sua diversificagdo e conglomeragdo. As institui¢des néo-
monetérias, em sua maioria, foram criadas ou absorvidas pelos
bancos comerciais e portanto sdo (ou se tornaram) coligadas a
conglomerados financeiros. Assim, os bancos comerciais, na
condi¢do de “cabecas” dos conglomerados, passam a expandir-se
em todas as possibilidades dos mercados institucionais, agora sob a
configuragio de um unico bloco de capital — o grupo bancario-
financeiro. Passam a assumir, neste sentido, a caracteristica de
multibanco.

Observemos a relagio dos Haveres Financeiros médios
anuais com os respectivos valores do Produto Interno Bruto do
Brasil (Grafico 2).

No periodo como um todo, os Haveres Financeiros totais
representam sempre niveis superiores a ¥4 do PIB. O quociente
cresce até meados da década de 70 (picos em 1973 e 1975 com
pouco mais de 37% voltando a crescer somente nos anos 80,
atingindo mais de 40% em 1984. A primeira fase de ascensdo
convive com uma certa constancia da relagdo HM/PIB (cerca de
15%) e com acentuado crescimento da HNM/PIB (de 8,5%, em
1969, para mais de 20% em 1973). Na fase intermediaria, € estavel
a relagio dos HNM/PIB e cai ininterruptamente a dos Haveres
Monetarios (4,5% em 1984). E interessante observar que esta queda
¢ mais que compensada, a partir da virada da década, pelo
expressivo crescimento do percentual HNM/PIB, o qual chega a
atingir cerca de 36% no ltimo ano.
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Fonte: Pli.gr;co Central do Brasil (para os Haveres Financeiros) ¢ Fundagio Getilio Vargas (para o

Essa ocorréncia vem, por outro dngulo, também demonstrar
a importdncia assumida pela acumulagio em termos de ativos
financeiros rentaveis (caderneta de poupanga, titulos da divida
publica, etc.) em detrimento dos ativos monetarios de liquidez plena
e imediata (papel-moeda e depoésitos a vista). Quer dizer, os ativos
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financeiros cujos valores sdo corroidos pelo curso da inflagdo
tornam-se absolutamente inexpressivos na estrutura de acumulagéo
financeira. Ademais, este quadro tende a se acentuar enquanto
perdurar a aceleragdo inflacionaria junto a esquemas variados de
aplicagGes financeiras protegidas de desvalorizagdo, os quais, via de
regra sdo isentos de risco e contam com alto grau de liquidez no
mercado financeiro em geral.

No bojo das reformulagdes, no curso dos aperfeigoamentos
posteriores, merecem ainda destaque: a criagdo dos chamados
fundos de poupanga compulséria instituidos pelo Governo (FGTS,
PIS e PASEP) com vistas a ampliar as fontes institucionais de
financiamento a serem geridos por instituigdes financeiras
oficiais;®® e os mecanismos de captagdo de recursos externos,
particularmente na forma de empréstimos em moedas estrangeiras,”’
tanto por revestirem-se numa fonte alternativa de financiamento
direto as empresas (Lei n. 4131), quanto por se constituirem uma
fonte de captagdo de recursos ao sistema bancério, a serem
repassados internamente (Resolugdo n. 63).

36 O Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS), instituido junto com o seu gestor, 0
Banco Nacional da Habitaglo (BNH), teria como objetivo bésico proporcionar amparo aos
trabalhadores em substituido ao sistema indenizatério até entiio existente; € constituido por depésitos
compulsérios em conta vinculada, que as empresas sem excegdo devem efetuar mensalmente, de valor
correspondente a 8% da remuneragio paga; além de ser corrigido monetariamente, o Fundo rende
juros de 3% ao ano em favor do assalariado. O Programa de Integragao Social (PIS) ¢ 0 Programa de
Formagdo do Patriménio do Servidor Publico (PASEP), foram instituidos em 1970 ¢ destinados ao
BNDES apés 1974, O PIS é constituido de recursos das empresas privadas, oriundos de uma
proporg3o sobre o faturamento ou folha de pagamento, para posterior distribuigdo aos beneficidrios
(empregados), de acordo com suas cotas-partes. O PASEP, com recursos de origem fiscal, refere-se ao
ambito dos servidores piiblicos, com finalidades andlogas s do PIS. Ambos, além de terem seus
valores atualizados monetariamente, rendem juros anuais de 3%.

37 A legislagio referente 4 entrada de capitais estrangeiros no pais, sob a forma de
empréstimos em moeda, se expressa nas seguintes regulamentacdes gerais: Lei n. 4131, de 3 de
setembro de 1962; Instruglo n, 289 de 14 de janeiro de 1965 e as Resolugdes n. 63 ¢ 64 de 21 ¢ 23 de
agosto de 1967, respectivamente. A Lei n, 4131 orienta globalmente a politica sobre capital
estrangeiro no Brasil, particularmente as tomadas de empréstimos diretos pelas empresas internas no
mercado financeiro internacional. A Instrugdo n, 289, j4 revogada, possibilitava, com beneplécitos, a
contratagio de empréstimos externos em moeda, diretamente entre empresas do exterior ¢ empresas
do pais enquanto as Resolugdes n. 63 e 64 permitem aos bancos comerciais ¢ de investimento ¢ ao
BNDES a obtengdo de empréstimos em moedas estrangeiras a serem repassados internamente as
empresas.
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Os fundos de poupang¢a “for¢cada™, dada sobretudo sua
natureza, apresentam niveis de desempenho estritamente pautados
pelas flutuagdes das atividades econdmicas em geral. Com efeito, a
arrecadagdo total dos trés Fundos em relagdo ao PIB cresce até
meados dos anos 70 (quando chega a representar, em média, algo
em torno de 4%, nos anos intermedidrios) e cai vertiginosamente a
partir de ento, correspondendo a apenas 0,7% do PIB, em 1984.*
Como vemos, esta fonte institucional de recursos tem pouca
significagdo relativamente ao movimento da economia brasileira,
em especial neste Wltimo periodo recessivo, quando, pelo
agravamento da crise, cai a arrecadag¢do pari passu ao aumento dos
saques.

J4 em relagdo aos mecanismos institucionais de captagdo de
recursos externos o quadro € absolutamente oposto. O
endividamento externo total do Brasil se elevou nos 1ltimos 15 anos
a uma taxa média de pouco mais de 20% a.a. O total da divida
alcangou aproximadamente US$ 90 bilhdes em fins de 1984. A
estrutura do endividamento, por sua vez, sofreu substancial
alteracdo como reflexo, principalmente, de decisdes politicas
internas associadas as diferentes conjunturas do mercado financeiro
internacional.

Tabela 4
Estrutura da divida externa do Brasil
Final de ano %

Itens 1969 1974 1979 Set./1984
Financiamento de Importacdes 30,8 27,6 23,2 19,6
Empréstimos em moeda 36,4 65,3 69,4 73,4
Resolugdo n. 63 98 19,3 15,5 15,9
Instrugo n. 289 85 04 0,0 0,0
Lein. 4131 18,1 45,6 53,9 57,5
OQutros 32,8 71 74 7,0
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

38 Dados de arrecadagdo liquida extraidos de Boletins mensais do Banco Central do Brasil.
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Gréfico 3
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Fonte: Banco Central do Brasil (para a Divida Extema) e Fundag#io Getulio Vargas (para o PIB).

A mais significativa alteragdo estrutural do endividamento
externo brasileiro se da na primeira metade da década de 70.%° Nos
\iltimos 10 anos, embora a estrutura basica se mantenha, ainda ¢

39 Nos trés dltimos quinq0énios as taxas médias anuais de crescimento da divida foram,
respectivamente, 31, 24 ¢ 12%.
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significativo o crescimento da participagdo dos Empréstimos em
Moedas Estrangeiras em relagdo a divida total e, dentro deste item,
destacam-se as tomadas de empréstimos via Lei n. 4131.

As operagdes amparadas pela Lei n. 4131, por suas
caracteristicas, sdo realizadas preponderantemente por filiais de
empresas multinacionais ou empresas estatais, sobretudo porque a
garantia das operagdes € exclusivamente do tomador de recursos. Ja
pela mecéanica da Resolugéo n. 63, os recursos s@o captados por
instituigdes bancarias no mercado internacional e repassados no
mercado interno. Como vemos, em ambos os mecanismos grande
numero das empresas internas, em nivel “micro”, foram financiadas
com recursos oriundos do exterior, embora se possa afirmar, em
nivel “macro”, que a divida externa brasileira teve um carater
essencialmente financeiro; ou seja, ndo havia necessidade da
chamada “poupanga” externa para financiar nosso crescimento.*°

A magnitude relativa da divida pode ser avaliada a partir do
seu confronto com o PIB nos ultimos 15 anos (Grafico 3).

E notével o crescimento do saldo médio da divida externa
em relag@o ao Produto: de pouco mais de 10%, em 1970, a divida
total média passa a representar quase 50% do valor do PIB, em
1984. E conveniente sublinhar, no entanto, que o significado dessa
relagdo, antes de tudo, deve ser interpretado tdo-somente como um
indicador entre duas grandezas tanto pela natureza da propria divida
(a qual ja nos referimos) como porque boa parte dos recursos
tomados no exterior, contabilmente, estdo congelados no Banco

40 Ver, neste sentido, o interessante trabalho de Cruz (1984).
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Central do Brasil, na forma de Depoésitos Registrados em Moedas
Estrangeiras.41

Em linhas gerais, a reestruturagio do sistema brasileiro
visou proporcionar um novo padrdo de financiamento da economia
mediante, principalmente, maior diversificag@o e especializagdo dos
intermediarios financeiros, explicitadas sobretudo nos novos
esquemas e formas institucionais de captagdo interna e externa.

1.4 A nova estrutura financeira e seus
desdobramentos

Valem, neste contexto e preliminarmente, as observagdes de
Moura da Silva (1979), quando estuda a evolug@o da intermediagdo
financeira no Brasil, no periodo pés-reforma até a segunda metade
dos anos 70, destacando trés fatores basilares no eixo das
transformagdes ocorridas: a ampliagdo das agéncias financeiras
estatais, o instituto da corregdo monetaria (particularmente a partir
de sua utilizagio a posteriori) e a criagdo dos chamados fundos
compulsérios de financiamento. Em sintese, pois, explicita dois
aspectos decisivos articulados a organizagdo e funcionamento do
sistema financeiro de entdo; de um lado, a maior intervengdo estatal
na 4rea financeira, se bem que muito mais no sentido da
administragio dos recursos financeiros potencialmente canalizaveis
para investimentos (através, principalmente, das chamadas
operagdes de repasses) e, de outro, a institucionaliza¢go das bases €
formas propicias ao processo de acumulagdo essencialmente
financeira, a partir do qual seria delineado o cunho caracteristico da

41 Estamos nos referindo, basicamente,  Circular n. 230, de 29 de agosto de 1974, relativa
aos bancos repassadores e a Resoluglo n. 432, de 23 de junho de 1977, relativa 4s empresas
tomadoras em geral.
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intermediagdo  financeira, consubstanciado em  fatores
desestimuladores do investimento produtivo. Como veremos mais
detalhadamente adiante, ao lado de uma inversdao no sentido do
financiamento estatal privado, a “orgia” financeira amplia-se
substancialmente, refletindo sobretudo a aceleragdo dos processos
de endividamento publico e externo.

A nova estrutura financeira, portanto, representa de fato o
langamento das bases institucionais a acumulagdo financeira, em
sua maior parte apoiada em titulos da divida piblica.*> Cabe
lembrar que esses titulos, representando tdo-somente direitos a um
fluxo de renda futura inteiramente desvinculado, quer da geragdo de
renda posterior (no sentido produtivo), quer de referéncia
patrimonial (no sentido de quinhGes de capital), assumem a forma
de “capital ficticio”, na concep¢do mais ampla do conceito de
Hilferding (1963).

Assim, a expansdo verificada no movimento do mercado
financeiro institucional ndo estd associada ao movimento da
economia no sentido real. A acumulagéo de ativos financeiros, neste
caso, pode percorrer seu préprio caminho completamente dissociada
da eventual acumulagdo de capital vinculada a expansdo produtiva
da economia. Tal manifestagdo, por seu turno, ndo ¢ particular ao
caso brasileiro, pois que “todos os sistemas financeiros cumprem a
func¢do intrinseca de centralizagdo dos excedentes financeiros ou do
capital-dinheiro sem aplicagdo rentdvel e/ou segura no setor
produtivo. Vale dizer, cumprem a fun¢io que lhes € especifica num
sistema capitalista: de valorizar o capital no circuito financeiro”
(Tavares, 1983: 109).

Por fim, em termos gerais, a reforma teve uma vertente
fundamental relacionada a gestagdo, em base ampliada e

42 Ver, neste sentido, Tavares (1983).
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diversificada, de processos de endividamento. Tais processos
atingiram: as unidades familiares (como jd nos referimos); o
Governo, a partir da colocagdo dos titulos da divida publica de sua
emissio; as empresas privadas e estatais, ndo s6 através do usual
sistema crediticio interno, mas principalmente a partir das tomadas
de empréstimos externos; € finalmente o sistema bancario, como
tomador de empréstimos em moedas estrangeiras para repasses
internos. A articulagdo geral das se¢des, enfim, pode ser resumida
num trecho de Concei¢do Tavares, quando, ao analisar a evolugdo
dos ativos financeiros globais a partir de uma expansdo acelerada
nos anos 70, afirma que tal expansdo “exprime a resposta, do lado
dos ativos, ao crescimento acelerado dos passivos gerais da
economia, isto ¢é, do endividamento das familias (consumo
metropolitano), das empresas (produgdo e investimento) e do
Estado (sobretudo através do endividamento externo que tem como
contrapartida monetéaria o endividamento interno). A maior parte
das poupangas que OocoIrTem para comprar esses ativos ndo sdo em
realidade poupanga em nenhum sentido, nem micro nem
macroecondmico” (Tavares, 1983: 115).
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Transformacdes estruturais
do Sistema Bancdrio pés-1970

2.1 O desempenho da economia e a politica
econdmica

O sistema bancario brasileiro passou por profundas
transformagdes estruturais nos Wltimos 15 anos. De um lado,
acompanhando o movimento ciclico da economia e, de outro e
principalmente, como reflexo do curso da politica econdmica
vigente. Um panorama geral deste periodo, em termos do
desempenho da economia brasileira, pode ser mostrado contrapondo
os comportamentos de trés indicadores basicos: a evolugdo do
produto real, o processo inflaciondrio e o crescimento do
endividamento externo (Grafico 4).
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Grifico 4
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O trago geral das evolugdes, de pronto, explicita trés fases
distintas, a partir da contraposi¢@o dos comportamentos individuais.
Assim, temos um primeiro qiiingiiénio onde convivem elevadas
taxas de crescimento do produto real e da divida externa com
inflagdo relativamente baixa; uma fase intermedidria, segunda
metade dos anos 70, onde o patamar inflacionério j& € mais elevado
e caem sensivelmente as taxas anuais de crescimento do produto e
da divida; finalmente, nos anos 80, o quadro sofre drastica inflexdo:
a inflagdio estoura, o produto fica estagnado e o endividamento
externo mantém suas taxas anuais em niveis baixos.

Por outro lado, tal corte temporal identifica-se plenamente
com as mudangas no comando da politica econdmica brasileira —
nas figuras ministeriais de Antonio Delfim Netto, Mairio Henrique
Simonsen e Antonio Delfim Netto — a partir das quais
sintetizaremos mais adiante, essas respectivas gestoes.

Decorrente do movimento geral da economia, 0 eixo das
transformagdes, do ponto de vista do capital bancério, explicitou-se
através das seguintes ocorréncias:

e movimento de concentragdo, pelo desaparecimento de vérios
bancos através, principalmente, de um intenso processo de
fusdes, incorporagdes, etc.;

e movimento simultineo de conglomeragdo no setor financeiro,
no rumo da centralizagio de capital, mediante criagdo e
grupamento de institui¢des financeiras “gspecializadas” em cada
mercado;

e emergéncia e consolidagdo dos chamados multibancos — fruto
dos movimentos anteriores — reforgando a competicdo via
diversificagdio das operagdes e servigos financeiros; €
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e gestagdo de um mercado nacional de crédito, para o qual e
também a partir do qual surgem os multibancos, levando
praticamente a extingdo os grupos financeiros, ou os capitais
bancdrios, caracteristicamente regionais ou estaduais.

Por outra parte, altera-se substancialmente o perfil
operacional do setor bancario, conjugando os fatores institucionais
ao desempenho da economia brasileira em cada fase, ao longo
desses ultimos 20 anos. Em largos tragos, o triénio 1965/67
corresponde aos chamados anos das reformas, a partir das quais,
inclusive, se daria o badalado “milagre” brasileiro (1968/73). Apés
este ciclo expansivo a economia brasileira entra numa das mais
profundas crises de sua histéria. Do ponto de vista do setor
bancdrio, os efeitos da presente recessio ocorreriam com certa
defasagem — fato natural em se tratando de atividade financiadora —
e foram potencializados pelos rumos da politica econémica,
particularmente das politicas antiinflaciondria e de endividamento
(publico e externo) adotadas. Com efeito, o sistema bancario na
atualidade evidencia:

e ampliagdo das margens de risco associada ao baixo retorno
operacional ativo; e

e encarecimento relativo dos itens institucionais de captagdo,
acarretando, em conseqiiéncia, uma onerosa composigdo passiva.

Examinaremos, em complemento, os tragos gerais do curso
da politica econdmica, de um lado, destacando os periodos em que
o dominio desta politica esteve concentrado nas maos de um forte
policy maker e, de outro, evidenciando as alternincias nas diretrizes
e énfases seguidas. Desta forma, enfocaremos um primeiro periodo
compreendido entre os anos 1969 e 1974, correspondente a gestéio
do ministro Delfim Netto; um segundo, entre 1974 e 1979, relativo
a fase do ministro Simonsen e, finalmente, de 1979 a 1984, que
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corresponde 4 tultima gestio do ministro Delfim. QOutrossim,
devemos esclarecer que a sintese reportard, de modo geral, as
principais medidas referentes ao setor bancério-financeiro — objeto
do trabalho — e de cardter interno, porquanto em partes
subseqiientes do texto serdio tratadas as medidas voltadas para o
ambito externo.

O primeiro periodo delfiniano identifica-se com a fase durea
do “milagre” brasileiro, onde o binémio crescimento-inflagdo
convivia em perfeita harmonia. Do ponto de vista do setor
financeiro, a situagdo de controle e determinagdo politica foi de
relativa trangiiilidade, em particular pela prpria expansao
generalizada dos setores, satisfatoriamente atendidos com crédito
bancério, e pela comoda condi¢do dos endividamentos externo e
publico interno. Desta forma, uma ténica da fase diz respeito a
fixagdo, em sentido gradativo de redugdo, de taxas de juros — custo
do dinheiro — praticada pelas instituigSes crediticias em geral.! Ao
mesmo tempo, procurou-se estabelecer medidas compensatérias, ou
de contrapartida, no sentido de atenuagdo dos efeitos sobre os
segmentos institucionais afetados. Assim, concedeu-se redugdo no
compulsério, em conjunto com a ampliagdo de sua parte
remunerada com corre¢io monetaria (ORTN); reduziram-se taxas
de captagdo em geral; conferiu-se maior especializagéo ao mercado,
sobretudo o de captagdo; e, por fim, particularmente na drea das
financeiras, elevou-se o limite operacional de financiamento ao

1 Para o segmento dos bancos comerciais tivemos a Resolugo n. 114, de 7 de maio de 1969,
fixando taxas maximas de juros que deveriam ser cobradas nas operagdes ativas; a de n. 134, de 18 de
fevereiro de 1970, fixando novas taxas e excluindo do teto as operagdes lastreadas por repasses
internos e externos; a de n. 207, de 2 de fevereiro de 1972, instituindo novas e menores taxas méximas
de juros ¢ a de n. 242, de 16 de janeiro de 1973, trazendo novas redugdes. Na drea dos bancos de
investimento e das financeiras destacam-se: Resolugdo n. 115, de 21 de maio de 1969, reduzindo o
custo do dinheiro, através de percentual minimo (12%), excluidos repasses internos € extemos;
Resoluglo n. 136, de 18 de feverciro de 1970, com nova reduco (10%) ¢ Resolugdo n. 245, de 16 de
janeiro de 1973, que fixou taxas maximas de remuneragao real dos financiamentos dos bancos de
investimento em 8% a.a e estabeleceu redugdo para as financeiras compativel com sua taxa de
captagio.
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consumidor e ampliou-se o valor dos financiamentos, para efeito de
dispensa de alienaggo fiduciéria.?

Em 1974, com a entrada do novo governo, ndo obstante j4
ser possivel perceber a configuragéo da crise em nivel mundial, o
clima interno ainda era de euforia, tanto que, no corte da politica
econdmica, planejou-se um ambicioso crescimento econdémico
explicitado no II PND. Neste contexto, a administragio Simonsen
teve dois momentos: o primeiro denotando a tentativa de levar a
forga as metas para, em seguida, decretar o abandono, j4 tardio, da
“cartilha” entdo reconhecida como de elaboragdo equivocada.
Assim e no dmbito do setor bancario, nos primeiros dois anos do
novo governo, embora tenha se mantido a politica de fixagdo das
taxas de juros praticadas no mercado, comega-se a ceder permitindo
aumentos generalizados nas taxas de juros dos empréstimos
bancarios, a0 mesmo tempo em que autorizam-se subidas gradativas
nas captagdes rentaveis, também de modo geral.’ J4 em 1975/76,
abandona-se totalmente a politica de fixagdo e controle do custo
interno do dinheiro, através da liberagdo da taxa de juros (de
aplicagéo e captagdo), para todos os papéis e operagdes, dos varios
segmentos institucionais crediticios.®

2 A Resolugdo n. 123, de 21 de agosto de 1969, reduziu o compulsério e a n. 134, de 18 de
fevereiro de 1970, facultou a aplicagio do mesmo em ORTN (de 30 para 55%). As redugdes na
remuneragio dos depésitos a prazo foram determinadas sucessivamente pelas Resolugdes: n. 210, de 2
de fevereiro de 1972, e n. 244, de 16 de janeiro de 1973. Caso anélogo para Letras de Cambio pelas
Resolugdes n. 212, de 2 de fevereiro de 1972, ¢ n. 244, de 16 de janeiro de 1973. A Resoluglo n, 211,
de 2 de fevereiro de 1972, proibiu os bancos de investimento de operarem com aceite cambial. E,
finalmente, na é4rea das financeiras, a elevagdo dos limites operacionais circunscreveu-se s
Resolugdes n. 163, de 24 de dezembro de 1970, n. 197, de 30 de novembro de 1971, e n. 274, de 10 de
janeiro de 1974; enquanto no caso da alienago fiduci4ria &s Resolugdes n. 198, de 30 de novembro
1971, e n. 273, de 10 de janeiro de 1974,

3 Resolugio n. 286, de 3 de maio de 1974 introduzindo elevagdio nas taxas de captaglio.
Resolugdo n. 293, de 23 de julho de 1974, elevando mais as taxas, inclusive as de financiamentos dos
bancos de investimento e financeiras. Resoluglo n. 309, de 25 de outubro de 1974, com nova elevagio
para bancos de investimento ¢ Resoluglio n. 368, de 9 de abril de 1976, aumentando as taxas para os
bancos comerciais.

4 A Resolugo n. 322, de 15 de abril de 1975, estabeleceu taxa de mercado para captagdes
(depositos a prazo e aceites cambiais). A Resolugfo n, 361, de 12 de margo de 1976, liberou as taxas
(mercado) de aplicag¥o para bancos de investimento e financeiras e a Resoluglo n. 389, de 15 de
setembro de 1976, estendeu a liberagdo aos bancos comerciais.
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Tal determinagdo estaria associada a elevagdo nas taxas de
juros internacionais, fato que nos impunha a necessidade de manter
um diferencial no custo do dinheiro, capaz de ndo desestimular as
tomadas de empréstimos no mercado financeiro internacional.

Ainda nesta fase é demonstrado também um novo tipo de
preocupagdo relacionado ao processo inflacionério, tanto pela
possivel influéncia da corregdo monetaria estipulada nos ativos
financeiros rentiveis, quanto pelo aumento da demanda. Com
efeito, foram baixadas medidas impeditivas para utilizagdo
generalizada de aplicagdo da corregdo monetaria prefixada nos
titulos, enquanto por outra parte, reduziam-se gradualmente os
prazos de financiamento ao consumo (na drea das financeiras) €
elevava-se o compulsério dos bancos comerciais. Por fim, ja em
seus dias derradeiros (final de 1978 e principio de 1979), a
administragio Simonsen estabelece, em percentual, o cédlculo do
chamado “rendimento real”, cujo papel era o de limitar as
remuneragdes de obrigagdes indiretas rentaveis emitidas por
institui¢do financeira.’

Em meados de 1979, no bojo de sua “entrada triunfante”, o
ministro  Delfim  pratica  inicialmente =~ uma  politica
desenvolvimentista. Logo em seguida, no entanto, comega uma
longa e tortuosa caminhada adotando intimeras medidas de nitido
carater recessivo. Foi, na verdade, um comego tropego.

Cabe sublinhar, nesta fase, o violento impacto absorvido
pelo segundo choque do petréleo (1979) e a emergéncia dos

5 Elevagfio do compulsério: Resolugdes n. 375, de 9 de abril de 1976, n. 382, de 21 de julho
de 1976, e n. 446, de 16 de outubro de 1977. Houve ainda uma redugo tempordria no compulsério
em meados de 1977 (Resolugdo n. 424, de 19 de abril de 1977). A pré-corregdo monetdria s6 foi
permitida para aplicagdes de prazos inferiores a 2 anos (Resolugdo n. 286, ja citada). Redugdo nos
prazos de financiamentos das financeiras: Resolugio n. 383, de 21 de julho de 1976, n. 510, de 24 de
janeiro de 1979, n. 522, de 14 de marco de 1979, e n. 538, de 16 de maio de 1979.

57



Natermes Guimardes Teixeira

impasses mais drésticos relacionados 4 administragdo de divida
externa — a partir da famigerada ingeréncia do Fundo Monetdrio
Internacional no curso da politica econémica interna. Internamente
e do ponto de vista mais geral o periodo registra duas
maxidesvalorizagdes do cruzeiro: a primeira em fins de 1979 e a
segunda no inicio de 1983. Outro aspecto da maior releviancia, que
certamente trouxe grande impacto ao mercado financeiro, foi a
determinagéo do uso da corregdio monetéria mediante prefixagio,
em toda sua extensdo e nas diferentes formas de aplicagio, durante
0 ano de 1980. Nao resta divida que, dentre os inimeros reflexos
desta medida, toma evidéncia o efeito negativo sobre a
intermediagdo  financeira institucional, principalmente por
consubstanciar um fator desestimulador as aplicagSes financeiras
em papéis especificados e sujeitos a tal clausula.

Dentre as principais medidas relacionadas estritamente ao
setor bancério-financeiro destacam-se: de inicio, a imposi¢io de
redugdes sucessivas no custo do dinheiro nas operagGes ativas das
instituigdes financeiras crediticias, que sé mais tarde (1981) seriam
liberadas, concomitante 4 adogdo dos chamados limites de
crescimento nas aplicagbes dessas institui¢des mediante o controle
quantitativo do crédito. Esse controle, por sua vez, continuou na
primeira metade de 1983 — inclusive com periodizagio trimestral —
para ser totalmente extinto no meio deste mesmo ano. Outro
destaque no periodo refere-se ao estabelecimento, em meados de
1982, de aplicagdo da corregéo monetéria sempre a posteriori, seja
para operagdes ativas, seja para titulos institucionais de captago; o
qual, dois anos depois, seria em parte suprimido pela autorizagio de
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uso da corregdio monetaria prefixada em operagdes ativas do sistema
bancario, desde que lastreadas com recursos internos.®

22 Os movimentos de concentragdo e
conglomeragégo

A matriz do atual perfil do setor bancério brasileiro
originou-se de manifestagdes proprias do capitalismo, explicitadas
nos movimentos de concentragio e conglomeragdo. Esses
movimentos, de inicio, foram incentivados e, em boa parte,
patrocinados pelo Governo, que buscava, de modo geral, tornar o
sistema financeiro institucional mais eficiente, particularmente via
economias de escala. As Autoridades Governamentais
argumentavam que, de um lado, a partir da queda nos custos
operacionais dos bancos, haveria possibilidade de ocorréncia de
taxas de juros bancarios mais baixos e, de outro, a partir da
consolidagdo de grandes instituigSes bancarias, estas atenderiam
suficiente e diversificadamente as necessidades financeiras das
grandes empresas, bem como viriam a atuar mais incisiva e
diretamente em 4reas ndo-financeiras, tais como: industrial,

6 Em 30 de agosto de 1979, redugdo de custos para operagdes ativas dos bancos comerciais
(Resolugdo n. 560) e dos bancos de investimento ¢ financeiras (Resolugdo n. 561). Fixagdo de custos
miximos nas operagdes ativas para bancos comerciais ¢ de investimento (Resolugdo n. 651, de 12 de
novembro de 1980). Estabelecimento de taxa de mercado para os bancos comerciais ¢ de
investimento, em 21 de janeiro de 1981, pela Resolugdo n. 673. No caso da limitagdo do crescimento
das aplicagdes foram baixadas: Resolugdo n. 605, de 2 de abril de 1980 (exercicio de 1980), n. 717 ¢
718, de 22 de dezembro de 1981 (exercicio de 1982); no ano seguinte, Resolugdes n. 779 ¢ 780, de 16
de dezembro de 1982, era ainda mantido o controle quantitativo do crédito. Em 1983 (manutengio
com referéncia trimestral), Resolugdes n. 786 ¢ 795, de 11 de janeiro de 1983, e n. 805 ¢ 806, de 10 de
margo de 1983, respectivamente para bancos de investimento e bancos comerciais. A exting3o total
desse controle foi estabelecido em 9 de junho de 1983 pela Resolugdo n, 835. As Resolugdes n. 752 ¢
753, de 12 de agosto de 1982, estabeleceram sempre corre¢do monetaria a posteriori nas operagdes
ativas e a de n. 912, de 5 de abril de 1984, autorizou o uso da prefixaglo.
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comercial e de outros servigos.” J4 no periodo recente, no entanto,
com a conglomeragdo consolidada, o movimento concentrador
adquire um novo carater, dentro da légica capitalista, e, sem duvida,
a revelia das Autoridades Governamentais, advindo da luta
concorrencial dos blocos de capital vis-a-vis as dimensdes e
potencialidades de um mercado financeiro em crise. Num primeiro
momento, a concentragdo bancéria ocorreu no segmento dos bancos
comerciais ndo s6 por sua maior expressio associada a sua
precedéncia temporal sobre as demais instituigdes, mas também
pelo fato desses bancos virem a assumir a condi¢@io de cabegas dos
grupamentos financeiros em formagao. Posteriormente, o fendmeno
da concentragdo generaliza-se e atinge sobretudo instituicdes
financeiras independentes (nfio-conglomeradas) ou conglomerados
financeiros de menor porte.

2.2.1 Bancos comerciais

No caso dos bancos comerciais, o movimento de
concentragdo, em que pese sua maior ou menor intensidade — tema
exaustivamente estudado em varios trabalhos, por sinal
conver&,rentes8 —, refletiu-se tanto na diminui¢io do nimero de
institui¢Ses em funcionamento, como no aumento de participagéo
das empresas lideres, em termos dos mercados institucionais de
captacdo e aplicagdo.

7 Como ilustragdo reproduzimos a frase euférica de uma publicagio do Banco Central do
Brasil: “continua em franco desenvolvimento a politica de fusdes e incorporagdes, como uma das
formas mais eficientes de reduglo dos custos operacionais e maximizago de lucros” (BACEN, 1975
3).

8 Sobre concentragio bancéria citamos apenas os trabalhos elaborados mais recentemente:
Carvalheiro (1982) e Marques (1982). Sobre concentragdo, Perdigao (1983).
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Tabela 5
Ntimero e agéncias de bancos comerciais em funcionamento
Final de Ano
Oficiais™ Privados Nacionais Estrangeiros® Total
Anos Sedes Agéncias  Sedes  Agéncias Sedes  Agéncias _ Sedes Agéncias
1970 28 2.203 142 5.623 8 35 178 7.861
1974 28 2791 72 5.495 9 34 109 8.320
1979 27 3712 68 6.863 13 38 108 10.613
1984 28 5.834 64 8.843 19 59 111 14.736

T Federais (BB, BNB, BASA ¢ Banco de Roraima) ¢ Estaduais.
@ Bancos de controle de capital estrangeiro.
Fonte: Banco Central do Brasil. Relatério Anual (Vrios anos).

Em termos de numero de estabelecimentos bancérios fica
patente que ©O movimento de concentragdo verificou-se
exclusivamente no segmento privado nacional e ademais
circunscreveu-se¢ fundamentalmente ao primeiro periodo (anos
iniciais da década de 70). Por outro lado, ¢ relativamente expressivo
o crescimento no nimero de bancos estrangeiros no periodo,
sobretudo a partir da segunda metade dos anos 70, a despeito da
politica protecionista aplicada ao setor. Tal fato, na verdade, reflete
a politica de reciprocidade do Brasil mantida com vérios paises.”

Tabela 6
Relagdo Agéncias/Sede de Bancos Comerciais
Final de ano
Anos  Bancodo Brasil  Demais Bancos Privados Estrangeiros Total
Oficiais Nacionais
1970 740 54 39 4 24
1974 969 67 76 3 76
1979 1.136 99 100 2 98
1984 2.401 127 138 3 132

Fonte: Banco Central do Brasil. Relatdrio Anual (Vérios anos).

Em simultineo, é notavel o crescimento da rede de agéncias
bancarias nesses ultimos 15 anos, particularmente no conjunto dos
bancos oficiais capitaneados pelo Banco do Brasil. A disseminagdo

9 Essa reciprocidade foi estabelecida legalmente (Lei n. 4131) ¢ seus efeitos serdo
examinados em partes subseqUentes do texto.
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global da rede bancéria reflete-se no crescimento do ntimero de
agéncias por sede, de exatamente trés vezes de 1970 a 1984.

Com exce¢iio do conjunto de bancos controlados pelo
capital estrangeiro — cuja expans3o interna da rede de agéncias é
bloqueada pelo Banco Central do Brasil — os demais segmentos
apresentaram significativos aumentos na relagdo agéncia/sede.
Embora o destaque isolado seja do Banco do Brasil, o conjunto dos
bancos privados nacionais é o que apresenta, no periodo todo, o
maior crescimento relativo, quando seu coeficiente agéncia/sede
multiplica-se por quase quatro vezes, de 1970 a 1984.

Em termos gerais, portanto, os primeiros dados indicam que
o setor bancario comercial foi alvo de um amplo e intenso
movimento de concentragZo e de centralizagio de capital, a0 mesmo
tempo em que logrou um fortalecimento institucional das
respectivas estruturas bancarias — manifestagdes tipicas quando de
acirramento da competi¢do interbancaria.

Tabela 7
Distribuigdo dos depésitos totais a vista e a prazo,
captados por bancos comerciais

(%)
Bancos 1969 1974 1979 1984
Banco do Brasil 39,6 36,0 26,2 21,4
Demais Bancos Oficiais 16,5 18,8 19,9 18,1
Bancos Privados " 43,9 45,2 53,9 60,5
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Y Nacionais e Estrangeiros
Fonte: Banco Central do Brasil, Boletim Mensal (Vérios meses).

Vejamos a ampliagdo dos tamanhos dos bancos, em termos
dos mercados institucionais, a partir das participagGes nos
movimentos de captagdo (depésitos do publico) e aplicagdo
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(empréstimos).'° No caso dos depésitos totais captados, o quadro
basico apresenta sensivel alteragio no corte de propriedade de
capital (bancos oficiais e privados), nos dltimos 15 anos.

A posigdo perdida pelo Banco do Brasil, no mercado de
captagdo direta do publico, foi sendo ocupada basicamente pelo
segmento dos bancos comerciais privados. No corte de bancos
oficiais e privados, h4 uma nitida inversdo do quadro, segundo as
posigGes nos anos extremos: o percentual de cerca de 40% referente
ao conjunto dos bancos privados, em 1969, cabe aos bancos
oficiais, em 1984. A excegdo do Banco do Brasil, os maiores
bancos, de modo geral, mantém relativa estabilidade em suas
posigdes no mercado de captagdo de depdsitos totais do publico,
particularmente na ltima década.

Tabela 8
Participagdes dos maiores bancos comerciais na captagdo de depésitos totais
(%)

Niimero de Bancos 1969 1974 1979 1984

5 maiores 254 35,6 33,5 33,8
10 maiores 394 54,6 50,8 51,2
15 maiores 49,0 65,5 62,5 64,8
20 maiores 56,5 73,8 72,1 72,4
25 maiores 62,9 80,6 80,4 71,0

M exclusive o Banco do Brasil.
Fonte: Revista Bancéria Brasileira (para dados individuais) e Banco Central do Brasil (para dados

globais).

O quadro reflete claramente a fase onde ocorre um
movimento de concentragio mais intenso: de 1969 a 1974,
correspondendo a0 movimento de concentragéo induzida. Nos anos
recentes, ndo ha indicios de grandes desniveis entre os maiores
bancos; ou seja, os lideres mantém suas posi¢des no mercado. A

10 Algumas Tabelas nfo incluem dados do Banco do Brasil, posto que, além de banco
comercial é um grande banco de fomento € também Autoridade Monetaria. Desse modo, além de ter
grande peso no sistema bancrio, suas operagdes sdo mais autdnomas porquanto ndo estlo sujeitas as
normas gerais impostas aos demais bancos, como por exemplo: compulsério, redesconto, etc.
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intensidade da escalada da concentragdo pode ser avaliada, também,
a partir da constata¢@io de que, enquanto em 1969, dezesseis bancos
(7,5% do universo) captavam mais da metade do total de depdsitos,
em 1984, apenas dez bancos (9,1% do total) respondem por esta
margem de captagdo. Ademais, os dados também demonstram que
os 16 maiores bancos, em 1969, captavam em média mais de 12
vezes o saldo médio de depésito dos demais (196) bancos. Em
1984, este indice atinge, para os 10 primeiros bancos, mais de 10
vezes o deposito médio dos 100 restantes. As participagdes isoladas
apresentaram sensivel crescimento até 1979 e relativa estabilidade
no ultimo qiiingiiénio.

Tabela 9
Participagdes dos dez maiores bancos comerciais na captagdo de dep6sitos totais
(%)

Bancos 1969 1974 1979 1984

Auxiliar - - 23 -
Bamerindus - 33 3,6 34
BANERJ® 2,5 34 33 -
BANESPA 74 11,0 72 6,0
Bradesco 6,1 11,0 11,4 10,1
Citibank - - - 34
Comind 2,5 29 - 3,4
Econfmico - - - 32
Itaa 33 7,8 7.0 7.6
Mercantil de S3o Paulo 2,5 29 2,7 -
Nacional 3,1 3,6 4,5 5,1
Nordeste do Brasil 5,1 - - -
Real® 34 4,6 43 40
UNIBANCO 35 4.1 4.5 5,0
Total 394 54,6 50,8 51,2

) Denominagio em 1969 e 1974: Banco do Estado da Guanabara,

@ Denominagaio em 1969: Banco da Lavoura de Minas Gerais.

Fonte: Revista Bancdria Brasileira (para dados individuais) e Banco Central do Brasil (para dados
globais).

’

Em primeiro lugar, é interessante observar que, nesses
ultimos 15 anos, apenas 14 bancos classificaram-se entre os 10
maiores depositarios, nos varios anos selecionados; além disso, seis
bancos constam da listagem em todos os anos e, inclusive, dividem
entre si as primeiras posigdes desde 1974 (BANESPA, Bradesco,
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Itat, Nacional, Real e Unibanco). Por outro lado, somente quatro
institui¢des aparecem uma Unica vez, alternadamente, nos estratos
dos 10 maiores (Auxiliar, Citibanck, Econdémico e Banco do
Nordeste do Brasil). A excegio do BNB (terceiro, em 1969), os
demais (Auxiliar, Citibank e Econdmico) foram sempre os ultimos
colocados no ranking dos dez maiores bancos, em seus respectivos
anos.

No caso dos empréstimos a situagdo ndo ¢é, de todo,
diferente.

Tabela 10
Distribuigdo dos empréstimos concedidos por bancos comerciais
(%)
Bancos 1969 1974 1979 1984
Banco do Brasil 35,0 422 40,6 16,2
Demais Bancos Oficiais 233 21,6 24,2 34,8
Bancos Privados " 41,7 36,2 352 49,0
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

™ Nacionais e Estrangeiros.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

A queda de participagdo do Banco do Brasil, neste caso, €
ainda mais violenta e ocorre de forma mais drastica no periodo dos
{iltimos 5 anos. Este comportamento, sem divida, reflete a condig¢édo
de Autoridade Monetaria do Banco do Brasil, uma vez que o seu
item de Empréstimos reveste-se (no viés monetarista), num dos
mais importantes instrumentos de politica monetéria, do ponto de
vista da condugéio do orgamento monetdrio, e portanto vem sendo
alvo de medidas contracionistas na “ingrata” luta governamental
contra a inflagdo. A participagdo dos demais bancos governamentais
é crescente, enquanto o segmento privado aumenta seu percentual
somente de 1979 a 1984.

Observemos as maiores participagdes nos respectivos saldos
de empréstimos anuais no periodo enfocado.
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Tabela 11
Participagdes dos maiores bancos comerciais nos empréstimos concedidos
(%0)

Nimero de Bancos ) 1969 1974 1979 1984

5 maiores 26,4 34,8 33,1 334
10 maiores 38,7 50,2 46,7 453
15 maiores 48,0 61,6 58,0 55,4
20 maiores 55,3 70,5 68,9 62,9
25 maiores 61,7 77.7 76,9 68,3

™ Exclusive o Banco do Brasil.
Fonte: Revista Bancéria Brasileira (para dados individuais) e Banco Central do Brasil (para dados
globais).

No caso dos empréstimos, a grande alteragdo no sentido de
concentra¢do se da nos primeiros anos da década de 70, posto que a
estrutura bdsica dos ultimos anos praticamente se mantém. No
primeiro periodo, no entanto, 0 movimento € bastante forte, pois
que 17 bancos, cerca de 8% do total, respondiam por mais da
metade dos empréstimos concedidos, em 1969, e apenas 10,
correspondendo a pouco mais de 9% do universo, somam tal
magnitude em 1974, continuando praticamente este nimero até
1984. Enquanto, em 1969, os 17 maiores bancos emprestadores
apresentavam um saldo médio de empréstimo equivalente a 12
vezes o saldo médio emprestado pelo conjunto de bancos restantes
(195), no tltimo ano os 12 maiores bancos (responsaveis por cerca
da metade do saldo de empréstimos) emprestam pouco mais de 8
vezes, em média, o valor médio correspondente aos 98 bancos
menores. Em termos individuais, o comportamento é ligeiramente
diferente do ocorrido no caso dos depésitos, dada, principalmente, a
alteragéio da estrutura de captag@o de alguns grandes bancos.

Sob este aspecto, apenas 12 bancos revezam-se entre os 10
maiores por empréstimos (excetuando-se o caso do Banco da Bahia
que foi incorporado pelo Bradesco ainda no primeiro periodo).
Constam da lista, em todos os anos, exatamente 7 bancos
(BANERJ, BANESPA, Bradesco, Itat, Nordeste do Brasil, Real e
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Unibanco), 5 dos quais desfrutavam da mesma condi¢do, com
respeito ao item de depésito. Outrossim, apenas um banco (Banco
de Crédito Real de Minas Gerais — CREDIREAL) aparece uma
inica vez entre os maiores bancos emprestadores. Os grandes
destaques s3o: de um lado, a absoluta lideranga de um banco oficial
estadual (BANESPA) — afinal o banqueiro do Governo do maior
Estado brasileiro — e, de outro, a performance de um banco
estrangeiro (Citibank) — afinal um brago de uma das maiores
corporagdes financeiras internacionais (CITICORP), cuja escalada,
p6s-1974, conferiu-lhe o segundo lugar em termos globais,
assumindo a condigio de lideranga por empréstimos dentro do
segmento dos bancos comerciais de iniciativa privada. Nos dois
casos € patente a menor dependéncia em relaggo a recursos captados
diretamente do publico no mercado, seja pela disponibilidade de
fundos ou recursos de origem governamental, seja pela flexibilidade
na tomada de recursos externos.

Tabela 12
Participagdes dos dez maiores bancos comerciais na concessdo de empréstimos
(%)

Bancos 1969 1974 1979 1984

Bahia"" 2,6 - - -
Bamerindus - 2,7 2,7 -
BANERJ @ 4,5 4,1 3,1 23
BANESPA 83 10,5 13,2 12,4
Banrisul - - 2,5 2,6
Bradesco 4,7 7,6 6,1 4,6
Citibanck - 2,5 44 7,0
Credireal 2,5 - - -
Itan 3,0 74 4,0 3.6
Nacional 2,5 3,0 - 23
Nordeste do Brasil 59 52 50 57
Real® 2,5 3.8 29 23
Unibanco 22 3.4 2,8 2,5
Total 38,7 50,2 46,7 453

I Absorvido pelo Bradesco, em 1973,

@ Denominagio em 1969 e 1974: Banco do Estado da Guanabara.

© Denominagio em 1969: Banco da Lavoura de Minas Gerais.

Fonte: Revista Bancéria Brasileira (para dados individuais) e Banco Central do Brasil (para dados
globais).
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De modo geral, fica configurado um forte movimento da
concentragdo bancaria, em especial no mercado de captagdo de
recursos do publico. Esse movimento, por sua vez, é bem mais
amplo se considerarmos que, a exce¢do do BNB
(caracteristicamente um banco de fomento regional controlado pelo
Governo Federal), os demais bancos comerciais, classificados entre
0s maiores, tanto por depdsitos quanto por empréstimos, também
pertencem e lideram os maiores conglomerados financeiros,
particularmente os de iniciativa privada. Esse fato refor¢a e amplia
o poder dos grandes bancos como estruturas bancarias, ndo s6 pelo
maior peso de seu bloco de capital, mas também, pela centralizagio
operacional em termos dos diversos esquemas e possibilidades de
atua¢do no mercado bancério-financeiro em geral.

2.2.2 Companhias de crédito, financiamento e investimento

No segmento das financeiras o movimento de concentra¢do
apresenta comportamento diferente dos bancos comerciais, fruto
principalmente da readaptagdo do sistema como um todo, no sentido
da integracdo e fortalecimento do conjunto institucional.
Inicialmente, podemos constatar que o nimero de companhias
decresce continuamente nos tltimos 15 anos.

Tabela 13
Numero de financeiras em funcionamento
Final de ano

Anos Financeiras
1969 215
1974 150
1979 118
1984 112

Fonte: Banco Central do Brasil. Relatério Anual (Vérios anos).
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Atualmente o nimero de Financeiras corresponde a pouco
mais da metade do existente em 1969. Tal ocorréncia reflete os
efeitos do movimento de conglomeragdo bancéaria sobre as
chamadas institui¢des independentes, salvo aquelas pertencentes ou
coligadas a grandes lojas de produtores/vendedores de bens
duréveis de consumo. Do ponto de vista da distribui¢do do mercado,
em termos de financiamento, a situagd@o é praticamente imutével no
periodo analisado.

Tabela 14
Participagdes das maiores financeiras nos financiamentos concedidos
(%)
Niimero de Financeiras 1969 1974 1979 1984
5 maiores 22,1 25,5 24,9 26,5
10 maiores 34,7 39,6 36,4 383
15 maiores 44,0 48,8 443 459
20 maiores 51,0 55,9 50,5 50,7
25 maiores 57,2 62,4 55,4 54,2
Fonte: Revista Bancaria Brasileira (para dados individuais) e Banco Central do Brasil (para dados

globais).

Entre 1969 e 1974, ap6s uma leve subida das participagGes
em todos os estratos, a composi¢do basica mostra certa estabilidade
no ultimo decénio. Assim, o nimero de companhias responsaveis
pela metade dos financiamentos concedidos situa-se sempre na
proximidade das 20 maiores, conquanto tal numero, em relagdo ao
universo, representasse quase 10% em 1969 e cerca de 18% em
1984. Interessante observar que o crescimento das institui¢des foi
generalizado e até mais intenso nos extratos de menor tamanho:
enquanto, em 1969, as 20 maiores financeiras emprestavam, em
média, cerca de 9 vezes o valor médio correspondente as (195)
outras financeiras, em 1984, este indicador, para as 20 maiores, cai
para quase 5 vezes em relagdo as (92) restantes. No corte individual
das 10 maiores, com poucas excegdes, o grupo de instituigdes em
1969 difere fundamentalmente do grupo correspondente em 1984.
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Tabela 15
Participagdes das dez maiores financeiras na concessdo de financiamentos
(%)

Financeiras 1969 1974 1979 1984

Bamerindus - 24 26 .28
BCN® 2,1 - - -
Bradesco 2,5 5,7 59 10,0
COPEG 6,3 . - %
Crefisul - 22 - -
Econémico - - - 23
Electra 24 - - -
Finasa - 6,1 5.2 2,5
Ford . - 2,1 2,3
General Motors - 44 3,8 2,3
Independéncia 5,0 35 - -
Itaa @ 29 54 6,4 7,1
Mappin - 23 - -
Minas Oeste @ 3,1 - - -
Real - 39 3,5 3,7
Safra 2,7 - 2,6 -
Sinal - - 1,9 2,0
Unibanco ¥ 39 3,7 24 28
Verba & 3.8 - - -
Total 34,7 39,6 36,4 38,3

) Denominago em 1969: Finacional S.A — Crédito, Financiamento e Investimento.

@ Denominagio em 1969 Cia. Sul Americana de Investimentos, Crédito ¢ Financiamento.

@ Esta Companhia pertencia a0 Grupo do Banco Mineiro do Qeste, o qual foi absorvido pelo
Bradesco, em 1973.

® Denominaglo em 1969 e 1974: Credibras Financeira do Brasil S.A.

) Esta Companhia pertencia 20 Grupo do Banco Predial do Rio de Janeiro, o qual foi absorvido
pelo UNIBANCO, em 1970.

Fonte: Revista Bancaria Brasileira (para dados individuais) ¢ Banco Central do Brasil (para dados

globais).

O quadro geral, em termos de conjunto, sofre sensivel
mudanga no periodo, a partir de uma nitida alteragdo quanto ao tipo
de financeira figurante no primeiro decil (quando estiveram
envolvidas, no periodo, 19 companhias). A exce¢do da COPEG
(conglomerado estatal, cujos financiamentos englobavam o crédito
imobilidario em 1969), desaparecem ou perdem expressdo as
chamadas financeiras independentes, no rol das grandes em 1969 (a
exemplo da Electra, vinculada ao Grupo Eletroradiobras, e da
Independéncia). Por outro lado, o processo de concentragdo
bancaria, em sentido amplo, absorve algumas das maiores
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companhias existentes nos primeiros anos da década de 70,
inclusive ja conglomeradas (casos mais tipicos da Minas Oeste e da
Verba), as quais vdo compor e “engordar” alguns conglomerados
financeiros de maior porte. Com efeito, 0 quadro atual ressalta
expressiva participagdo, entre as maiores, de financeiras acopladas a
produtores/vendedores de artigos durdveis de consumo,
particularmente no caso de veiculos automotores (General Motors e
Ford) e companhias pertencentes aos maiores grupos bancarios
brasileiros; neste caso, inclusive, mostrando um significativo
distanciamento das duas maiores (Bradesco e Itai) em relagdo as
demais, cujos saldos de financiamento agregados representam
pouco mais de 17% do saldo total financiado em 1984.

2.2.3 Bancos de investimento
No segmento dos bancos de investimento, o movimento de

concentragdo apresenta outra conotagdo, em especial por tratar-se
de um segmento institucional novo.

Tabela 16
Niimero de Bancos de Investimento em funcionamento
Final de ano
Anos Bancos de Investimento
1969 29
1974 41
1979 39
1984 39

Fonte: Banco Central do Brasil. Relatério Anual (Viérios anos).

Desde sua institucionalizagdo (1966/67) até inicio da década
de 70, o setor dos bancos de investimento esteve em fase de
consolidacdo e até mesmo de delimitagdo de sua area de atuagzo."!

11 Tanto que, por exemplo, até 1972, foram autorizados a operar com aceites cambiais —
forma institucional de captag3o definida como de exclusividade para a 4rea das financeiras.
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O numero de bancos de investimento, portanto, atinge um certo
patamar entre os primeiros anos da década de 70, o qual, dadas as
proprias caracteristicas institucionais do setor, mantém-se
praticamente até hoje. Diferentemente dos segmentos anteriores,
aqui ndo poderia ter ocorrido diminuigdo do nimero de empresas no
mercado, uma vez que esses bancos, num segundo momento, foram
articulados aos movimentos induzidos de concentragdio e
conglomeragéo financeira.

No entanto, em termos de mercado, ha indicios de
ampliagdo da participagdo dos bancos lideres, particularmente nos
estratos superiores aos dez maiores por financiamento.

Tabela 17
Participagdes dos maiores bancos de investimento nos financiamentos concedidos
(%)

Nimero de Bancos 1974 1979 1984

5 maiores 30,7 36,5 34,5

10 maiores 49,3 57,4 60,2

15 maiores 62,8 73,9 76,4

20 maiores 73,1 83,8 85,4

25 maiores 81,1 90,9 91,9
Fonte: Revista Bancéria Brasileira (para dados individuais) ¢ Banco Central do Brasil (para dados

globais).

Ressalte-se também que a disparidade do grupo dos maiores
em relagdo aos menores, além de bastante significativa, é crescente:
mais da metade do saldo financiado era realizado por 11 bancos em
1974, 9 em 1979 e apenas 8 em 1984. O saldo médio dos 11
maiores em 1974 representava 3 vezes o financiamento médio dos
30 bancos menores e, em 1984, os 8 maiores emprestavam em
média pouco mais de 4 vezes que o conjunto dos 31 restantes. Além
do mais, o conjunto dos lideres € praticamente 0 mesmo durante
todo o ultimo decénio.
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Dividem as 10 primeiras posi¢des, no periodo como um
todo, 13 bancos de investimento. Em termos individuais, duas
ocorréncias merecem destaque: a liquidagdo de um dos maiores
bancos em 1974 (INVESTBANCO) e a emers@o, entre os anos do
tltimo qilingiiénio, de dois bancos de investimento com forte
vinculagdo ao capital estrangeiro, a partir de participagdo societaria
externa exclusiva de grande grupo financeiro internacional (o Banco
Crefisul de Investimento associado ao Citibank e o London
Multiplic Banco de Investimento associado ao Lloyds Bank Group).
De resto, revezam-se entre as maiores instituigdes aquelas
pertencentes aos “mesmos” grandes conglomerados financeiros ja
evidenciados, dos quais, inclusive, 7 figuram no estrato dos 10
maiores financiadores, nos trés anos apresentados.

Tabela 18
Participagdes dos dez maiores bancos de investimento na concessao de
financiamentos
(%)

Bancos 1974 1979 1984

BCN 39 44 -
Bozano Simonsen 3,6 49 6,3
Bradesco 6,6 9.4 83
Comind E 3,7 4,0
Crefisul - - 6,0
Econdmico 4,8 4,0 54
FINASA 3,5 4,1 -
Investbanco 44 - &
Itaii 32 83 6,6
London Multiplic - - 7,0
Real 5;8 7;3 Sl3
Safra 5.2 4,7 4,5
Unibanco 8.3 6,6 6,3
Total 49,3 574 60,2

Fonte: Revista Bancéria Brasileira (para dados individuais) ¢ Banco Central do Brasil (para dados

globais).

De modo geral, o movimento estrutural do sistema de
instituicdes financeiras crediticias aponta para concentragéo/

centralizagdo do capital

banciério,
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posteriormente auténoma, aliada e potencializada pelo “modelo” de
conglomeragéo institucional seguido pelos grandes grupos bancario-
financeiros, publicos ou privados, nacionais ou estrangeiros.
Consolidando as andlises parciais, entre todas as instituigdes
envolvidas nos segmentos enfocados, exatamente 6 s@o coligadas a
conglomerados financeiros que sempre aparecem no rol dos maiores
em todos os mercados especificos (Bradesco, Econdmico, Itau,
Mercantil-FINASA, Real e Unibanco) e outros 6 em pelo menos
dois segmentos (Bamerindus, BCN, Comind, Crefisul, Nacional e
Safra). O grande capital bancario, com efeito, apresentando
substancial ampliagdo em todos os segmentos institucionalmente
separados, sobretudo no periodo mais recente (1979/84), convalida
uma base natural mais propicia a reprodugdo de seus proprios
movimentos, bem como invalida um tratamento analitico
seccionado no nivel dos mercados institucionais especificos.

2.3 Alteragdes no perfil operacional do sistema
bancério

O desempenho das institui¢Ges financeiras crediticias pode,
preliminarmente, ser avaliado pelo comportamento dos
empréstimos e financiamentos concedidos. De modo geral, no
periodo recente, o saldo de empréstimos, embora com certa
defasagem, acompanha 0 movimento geral da economia segundo os
principais cortes expansivo e recessivo.

Os empréstimos totais apresentam crescimento real continuo
até 1977 tornando-se tendencialmente decrescentes a partir de
entdo, atingindo em 1984 um indice bem menor do que o de 1974.
Por sua vez, o comportamento segundo o corte institucional —
sistema bancdrio comercial e instituicbes financeiras ndo-
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monetarias —, conquanto obedecendo praticamente o mesmo ciclo,
foi bastante desigual ap6s a primeira fase de ascens@o geral (Grafico
5).

Tabela 19
Indices e valores reais dos empréstimos do sistema financeiro ao setor privado
Anos Cr$ bilhdes de 1984 @ indice
1969 70,3 100
1970 88,1 125
1971 111,0 158
1972 146,3 208
1973 196,5 280
1974 27,2 323
1975 2749 391
1976 296,6 422
1977 323,0 459
1978 301,5 429
1979 280,5 399
1980 231,2 329
1981 245,1 349
1982 259,6 369
1983 205,1 292
1984 199,4 284

(' 1GP-DI-Col. 2 — Conjuntura Econdmica.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

Ap6s o pico de 1977, o segmento dos bancos comerciais
exibe uma constante queda no saldo real de seus empréstimos,
enquanto o conjunto das institui¢des financeiras ndo-monetarias
mostra comportamento bastante irregular em seus respectivos
indices. Diferentemente do sistema bancario comercial, o conjunto
de instituicdes financeiras n#o-monetarias € extremamente
heterogéneo, uma vez que agrupa diversos tipos de institui¢des cujo
tnico ponto comum é o de ndo captarem depdsitos a vista, do
publico. Neste sentido, de pouco significaria uma anélise global do
comportamento dos empréstimos concedidos pelo referido
“sistema”. Vejamos os desempenhos dos segmentos bancério-
crediticios, privilegiando as eventuais modificagGes nas estruturas
ativa e passiva dos conjuntos de institui¢ges.
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. Grafico 5
indices Indices de crescimento real dos empréstimos
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Fonte: Banco Central do Brasil.

2.3.1 O sistema bancdrio comercial

O Sistema bancério comercial mostrou substancial alteragéo
em sua estrutura operacional nestes ltimos anos. De modo geral, a
grande mudanga esteve ligada a fase mais critica da crise econdmica
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brasileira explicitada no binémio: endividamento e inflagéo. Vale
dizer, os bancos, em geral, co-participam direta ou indiretamente
dos processos de endividamento (interno e externo, piblico ou
privado), bem como absorvem diretamente os efeitos da aceleragéo
inflaciondria, particularmente no tocante ao mercado de captagéo de
Tecursos.

Examinemos os principais itens do ativo do sistema
bancario comercial.

Tabela 20
Principais contas ativas dos bancos comerciais”
(%)
Itens 1971 1974 1979 1984
Encaixe 17,8 16,2 13,1 6,7
Depésitos em moedas estrangeiras - 0,1 2,3 6,4
Empréstimos 68,2 70,9 68,4 56,9
Operagdes cambiais liquidas @ (0,5) (1,5) 1,9 6.2
Titulos e valores mobilidrios 3,1 39 32 6,3
Permanente 5,7 4,2 8,0 10,9
Qutras contas 5,7 6.3 3.1 6.6
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

W Exclusive o Banco do Brasil

@ Esta conta corresponde  diferenca entre Operagdes Cambiais Ativas (<) outras Operagdes Cambiais
Passivas,

Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

Os tnicos itens que perdem participagdo, sobretudo no
iltimo periodo, sdo os encaixes e os empréstimos. Os encaixes
representam, fundamentalmente, as reservas bancérias compulsorias
sobre o saldo de depésito e portanto variam segundo o
comportamento desse tipo de captagdo (o qual vem perdendo
importancia nos anos recentes como veremos adiante). Ja a queda
relativa do saldo de empréstimos representa uma desaceleragéo da
atividade bancaria ao nivel de sua principal fun¢éo econémica. Por
outro lado, embora com pouco peso, S30 eXpressivos os
crescimentos nas participagdes dos Depdsitos Registrados em
Moedas Estrangeiras e da carteira de titulos e valores mobiliarios,
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que passam de 4% em 1974 para quase 13% em fins de 1984. Esses
dois itens, conquanto no correspondam a operagdes rentaveis de
alto retorno do ponto de vista bancédrio, contam com um
componente autocorretivo em termos de manutengdo de seus
valores reais. Os DRME, particularmente, representam saldos
“ociosos” de recursos tomados no exterior ndo repassados
internamente € cujos custos e risco cambial correm por conta da
Autoridade Monetaria.

O comportamento real dos empréstimos dos bancos
comerciais apresenta marcante diferenciagdo quando separados em
bancos governamentais e privados (Gréafico 6).

Os empréstimos reais de todo o sistema bancario crescem
ininterruptamente até 1977 sendo o aumento mais expressivo
apresentado pelo Banco do Brasil, com quase 5 vezes seu valor
inicial. No entanto, na fase de descenso, enquanto os empréstimos
do BB despencam violentamente até alcangar em 1984 seu indice
verificado em 1969, os demais segmentos apresentam tendéncia
declinante mais amena até mesmo com sensivel recuperagdo no
biénio 1980/82. Como ja frisamos, ao contrario dos bancos
comerciais (oficiais ou privados) — os quais, embora estejam
sujeitos as medidas de politica econdmica aplicadas & drea bancdria,
mantém seu desempenho muito mais pautado pelo mercado — a
evolugdo dos empréstimos do Banco do Brasil € determinada
“arbitrariamente”, de acordo com as diretrizes da politica monetéria
governamental, a qual, no periodo recente, assume carater
nitidamente contracionista. Vale dizer: o crescimento dos
empréstimos do BB constitui-se (ou € tido como) um dos mais
importantes instrumentos de controle da oferta monetaria, no
contexto do Orgamento Monetédrio do Brasil na conformagdo das
autoridades monetarias brasileiras.
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_ Gréfico 6
indices Indices de crescimento real dos empréstimos bancérios
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Fonte: Banco Central do Brasil.
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Por outro lado, € interessante observar a mudanga ocorrida
no tocante aos tomadores de empréstimos no sistema de bancos
comerciais.

Tabela 21

Participagdo dos empréstimos ao setor privado ndo-financeiro no total dos
empréstimos ao setor n3o-financeiro™

%)
Bancos 1971 1974 1979 1984
Banco do Brasil 99,4 96,3 91,5 98,2
Bancos Oficiais 81,7 88,2 55,9 27,5
Bancos Privados 99,8 99,9 93,7 72,0
Total 95,9 95,9 85,9 61,3
) Nao estio incluidos os Créditos em Liquidagdo e Rendas a apropriar, dentro das Operagdes de
Crédito.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Varios meses) e Banco do Brasil. Balango Anual
(Vérios anos).

Como vemos, até praticamente a segunda metade da década
de 70, o crédito bancério era tomado quase que exclusivamente pelo
segmento privado da economia. No periodo mais recente,
particularmente nos anos 80, & exce¢do do Banco do Brasil, o
quadro mostra uma significativa reversdo, sobretudo no subsistema
de bancos oficiais, quando em 1984 emprestam menos de 30% do
seu saldo ao setor privado. Ou seja: estdo financiando diretamente
os respectivos governos estaduais e as chamadas empresas estatais,
como veremos adiante. '

O Banco do Brasil, em particular, reafirma-se como um
banco essencialmente voltado para o crédito agricola, assim como
vem canalizando em maior proporgéo seus empréstimos para o setor
privado da economia. Para os outros dois conjuntos é visivel a
tendéncia geral — particularmente dos demais bancos oficiais — de
canalizagdo dos empréstimos ao setor governamental, em

12 O Banco Central, em 1983, chega a fixar tetos para expansdo de operagdes das instituigdes
financeiras para o setor piiblico (Resolugdo n. 831 de 9 de junho de 1983).
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detrimento ao setor privado. Ou seja, estd ocorrendo uma tomada
maior do crédito bancério por parte de governos e empresas estatais.
Seria, neste caso, um tipo de estatizagdo do crédito as avessas
relativamente ao que ocorria no periodo anterior, explicitando
tratar-se de alocagfio e ndo de propriedade de recursos.

Tabela 22
Distribuigao setorial dos empréstimos do sistema bancério
(%)

Banco do Brasil Bancos Oficiais Bancos Privados
Setores 1978 1984 1978 1984 1978 1984
Financeiro 0,0 - 0,7 0,6 03 1.2
Governamental® 10,1 1,7 39,7 68,9 18 25,0
- Servigos Publicos 75 1,6 16,7 34,1 0,6 10,3
- Atividades Empresariais 2,6 0,0 23,0 34,7 1,2 14,7
Privado™ 885 93,0 57,8 26,1 92,9 64,3
- Induastria 23,7 24,2 28,0 13,9 43,6 29,0
- Comércio 9,7 15,8 7.9 3,1 17,7 11,1
- Atividades Rurais 46,2 49,6 10,1 5,1 9.4 7,8
- Pessoas Fisicas 1,8 1,1 88 1,8 13,9 59
- Qutros 7,1 23 3,0 22 83 10,6
Qutros 14 53 1,9 4.5 5,0 9,5
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,

M Nao-financeiro,
Fonte: Banco Central do Brasil, Boletim Mensal (Vérios meses).

Em complemento a essa constatagio podemos admitir que o
setor privado, em geral, e as empresas privadas mais liquidas e
“saudéveis”, em particular, tornaram-se aplicadoras no mercado
financeiro, particularmente pela auséncia de perspectiva  de
expansdo produtiva, dada pela propria recessdo. E assim, enquanto
na fase anterior os bancos repassavam ao setor privado recursos de
propriedade ou administrados pelo Estado, atualmente o mesmo
sistema estaria financiando o Estado a partir de recursos captados
essencialmente no segmento privado da economia.

Sublinhemos, por um lado, que este movimento estatizante
ocorreu fundamentalmente devido & violenta queda, a partir de
1977, dos saldos reais dos empréstimos bancarios canalizados ao
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segmento privado, ndo obstante terem crescido, em termos reais, os
empréstimos ao setor estatal (Grafico 7).

] Gréfico 7
Indices  Distribui¢@o setorial dos empréstimos reais do sistema bancério
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No quadro recessivo, as empresas (tomadoras potenciais de
crédito bancério), pelo proprio ajuste que tém necessidade de fazer,
diante dos impasses naturais do periodo, tornam-se avessas ao
endividamento bancario — mesmo porque, em geral, dele ndo
precisam — e sdo atraidas pela usual ocorréncia, também tipica da
propria recessdo, de ampliagdo do diferencial de ganho em favor do
juro ante o lucro. Neste sentido, o setor governamental, na verdade,
deu sustentagio ao setor bancério ampliando e reciclando sua
divida, mesmo porque e principalmente, ndo dispde de formas de
financiamento mais ficeis e adequadas em periodos recessivos, com
o agravamento do ja volumoso endividamento com base nos titulos
da divida publica.

Passemos & analise da estrutura passiva do sistema bancario
comercial, a partir de seus principais itens.

Tabela 23
Principais Contas Passivas dos Bancos comerciais
(%)
Itens 1971 1974 1979 1984
Depositos 61,6 58,3 46,4 28,4
Redescontos e Empréstimos do BACEN 4,5 5,0 3,0 2,5
Repasses internos @ 6,5 11,0 17,0 14,8
Arrecadagdes 53 59 4,1 34
Repasses externos @ 1.7 7.6 18,4 37,0
Recursos proprios 14,6 12,2 11,0 13,9
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

T Exclusive Banco do Brasil

® Og Fundos e Programas de Financiamentos do BACEN est2o incluidos nos Repasses Intenos
® Este item ndo inclui “Outras Operagdes Cambiais Passivas”

Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

De modo geral, a transformagdo estrutural se da via
substituigdo dos depositos captados do piblico pelas operagoes de
repasses, principalmente de origem externa. Enquanto em 1971 os
depbsitos representam cerca de 2/3 do passivo bancério total, em
1984 os repasses totais somam pouco mais de 55% e dentro destes
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os provenientes do exterior somam perto de 40%. Interessante notar
que, além da captagdo total de depdsitos ter decrescido
relativamente, ocorre também uma diminuigdo ainda mais
acentuada na captacgéo de depdsitos a vista.

Tabela 24
Participagdo dos depdsitos a vista na captagdo total de depésitos
(%)
Bancos 1969 1974 1979 1984
Banco do Brasil 98,1 88,7 99,5 83,7
Bancos Oficiais 95,3 90,8 81,6 57,7
Bancos Privados 952 91,2 75,8 38,6
Total 95.8 90,6 80.4 52,4

' Nito esto incluidos “Outros Depésitos” dentro dos Depdsitos Totais.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses) ¢ Banco do Brasil, Balange Anual
(Vérios anos).

O quadro ressalta o gradativo encolhimento dos depésitos a
vista em relag@o ao total de depésitos captados pelo sistema e ainda,
com maior intensidade, no conjunto de bancos comerciais privados.
A ocormréncia reflete, como ja nos referimos, aos efeitos do
recrudescimento da inflago aliado s possibilidades oferecidas pelo
préprio mercado financeiro institucional, com opgdes que, além da
alta liquidez, mantém a integridade do valor monetario dos recursos
aplicados.

Outros indicadores podem ser utilizados para demonstrar
esses movimentos.

Tabela 25
Relagdo Empréstimos/Depésitos totais dos Bancos Comerciais
Bancos 1969 1974 1979 1984
Banco do Brasil 1,0 1,5 2,7 14
Bancos Oficiais 13 1,5 22 4,0
Bancos Privados 0,9 1,1 1,2 1,7
Total 1,0 1.3 1,8 2,0
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses) e Banco do Brasil. Balango Anual
(Vérios anos).
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Fica evidente a menor dependéncia dos empréstimos em
relagio aos depésitos do piblico. Ou seja, outras fontes alternativas
de recursos aos bancos comerciais foram acionadas, tanto
condicionadas pela prépria concorréncia do mercado, quanto por
conjunturas e ingeréncias favordveis & tomada de empréstimos
externos no mercado financeiro internacional, como veremos
adiante. Ainda sobre este fato cabe explicitar a nova configuragéo
das agéncias bancérias, sobretudo no caso dos bancos comerciais
privados — em outros tempos, tidas como locais de atragdo de novos
clientes, como portadores potenciais de recursos depositaveis a
vista.

Tabela 26
Relagdo do saldo real dos depésitos totais
pelo niimero de agéncias dos bancos comerciais
Cr$ bilhoes de 1984

Bancos 1970 1974 1979 1984
Banco do Brasil 29,0 334 19,2 44
Bancos Oficiais 6,5 93 6,4 2,0
Bancos Privados 4,3 7.4 6,5 27
Total 7,1 10,8 7.8 2,8

WIGP-DI - Col. 2 - Conjuntura Econémica.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal e Relatério Arual (Vérios meses e anos).

Ap6s um crescimento geral da relago, na primeira metade
dos anos 70, segue-se uma queda violenta em todos os conjuntos €
principalmente no caso do Banco do Brasil quando, no Wltimo
decénio, sua captagdo total de depdsitos em termos reais por
agéncia cai cerca de 8 vezes, ndo obstante ser importante relevar o
carter do Banco do Brasil, no sentido da interiorizagdo do crédito,
em particular no caso do financiamento rural.

Em termos gerais, uma das vertentes dessas transformagdes
diz respeito 4 chamada “estrangeirizagdo” do crédito bancério,
viabilizada, ndo s6 pela conjuntura favoravel do mercado financeiro
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internacional numa certa fase, mas e principalmente pelo curso e
determinag@o da politica econémica praticada no Brasil.

Tabela 27
Participag#o dos repasses externos " no passivo total dos Bancos Comerciais
Bancos 1971 1974 1979 1984
Banco do Brasil 1,2 31 6,9 84
Bancos Oficiais 10,7 7,7 10,2 17,8
Bancos Privados 5,9 7.2 19,5 39,2
Total 4,6 5,5 12,1 26,7
® Estdo incluidos a Resolugio n. 63 e as Obrigagdes em Mocdas Estrangeiras, dentro das
Obrigagdes por Empréstimos.

Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Varios meses) e Banco do Brasil. Balango Anual
(Vdrios anos).

De modo geral, todo o sistema bancério comercial mostrou
substancial elevagdo da participagdo dos recursos externos para
repasse, em relagdo ao passivo total. Esse processo acentua, de um
lado, maior dependéncia e vulnerabilidade dos bancos comerciais
em relagdo ao exterior e, de outro, sujei¢do maior as adversidades
conjunturais do mercado financeiro internacional — sobretudo em
relagdo as flutuagGes da taxa internacional de juros e da taxa interna
de cambio.

2.3.2 A drea dos bancos de investimento'®

Na condi¢@o de um setor novo, os bancos de investimento,
nos ultimos anos, ndo mostram alterages muito significativas se
comparadas as ocorridas no sistema de bancos comerciais. Contudo,
algumas modificagSes tornam-se relevantes em especial por se
identificarem, respeitadas as especificidades, com os tragos gerais
evidenciados pelo sistema bancirio.

13 Nesta parte do trabalho nfio examinaremos, particularmente, as Financeiras 4 excecdo da
evolugdo real de seus empréstimos, nfo s6 pela dificuldade na obtengio de dados consolidados (uma
vez que o BACEN nfo publica regularmente tais dados), mas também, porque sua estrutura
operacional é extremamente simples apoiada na conexfo entre financiamentos ao consumo e aceites
cambiais (Letras de Cambio).
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Diferentemente dos bancos comerciais, tanto pela idade bem
como pela menor diversidade operacional, os Bancos de
investimento demonstram uma certa rigidez estrutural em suas
contas ativas mais importantes.

Tabela 28
Principais contas ativas dos bancos de investimento
(%)
Itens 1970 1975 1980 1983
Encaixe voluntario 4,0 2,8 24 1,4
Empréstimos 84,7 94,6 89,9 73,7
Titulos e Valores mobiliarios 15,3 7.6 5,0 10,6
Permanente 2,0 5,7 8,6
Demais contas'? (3.9 (6,9) (3.0) 5,6
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

M 'saldo Liquido.
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Virios meses).

Os dois maiores itens ativos sdo, respectivamente, o saldo de
empréstimos € a carteira de titulos e valores mobilidrios, que
somados respondem pela quase totalidade do ativo em todos os anos
considerados. O comportamento real dos empréstimos, tanto dos
bancos de investimento quanto das financeiras, € relativamente
irregular, evidenciando algumas fases contrapostas (Gréfico 8).
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Griéfico 8
Indices de crescimento real dos empréstimos dos bancos
de investimento e das financeiras
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No caso dos bancos de investimento, numa primeira fase ha
um crescimento bastante expressivo dos indices reais de
empréstimos até o final da década de 70, atingindo cerca de 5 vezes
o indice inicial. J4 nos anos 80, a queda também ¢ bastante
acentuada. No caso das financeiras, a queda real dos empréstimos
comega ja a partir de 1973, como resposta imediata dos primeiros
sinais da crise manifestada inicialmente na pauta de consumo de
duridveis. H4 uma sensivel recuperagdo em 1981," caindo
novamente até 1984.

Com dados apenas para os ultimos anos, podemos examinar
a alocagdo setorial dos empréstimos dos bancos de investimento.

Tabela 29
Distribuigio setorial dos empréstimos dos Bancos de Investimento
(%)

Setores 1980 1983
Governamental 8,8 26,4
. Atividades empresariais 82 25,5
. Antecipagdes de Receitas Orgamentarias 0,6 09
Privado 85,5 68,4
. Atividade rural --m- 3,8
. Inddstria 50,4 36,3
. Comércio 10,7 7,1
. OQutras 244 21,2
Qutros 57 52
Total 100,0 100,0

Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

Como ocorreu com o0s bancos comerciais, mais
especificamente os do segmento privado, o setor governamental
aumenta substancialmente sua participagdo, como tomador de
recursos financeiros junto aos bancos de investimento. Ademais,
neste caso, os financiados sdo quase que exclusivamente empresas
estatais. Os tomadores de empréstimos da érea privada, por

14 Esta recuperaglio pode ser explicada pela liberagio dos custos méximos de operagdes
ativas para as Financeiras, (Resolug2o n. 651 de 12/1 1/80) em conjunto com a ampliag3o dos prazos
de financiamento (Resolugo n. 716 de 22/12/81).
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conseguinte, diminuem sua participagio global e individual,
segundo os principais setores.

O lado passivo dos bancos de investimento reflete as
condi¢des de concorréncia no mercado, de acordo com suas
relativamente restritas possibilidades operacionais
institucionalmente facultadas.

O sentido da alteragfo € andlogo ao ocorrido com os bancos
comerciais mas, em que pese ter crescido bastante a participagdo
relativa dos repasses externos, o predominio ainda é da captagdo de
depositos a prazo.

Tabela 30
Principais contas passivas dos bancos de investimento
(%)
Itens 1970 1975 1980 1983
Letras de Cambio " 26,9 0,1 - —
Depésitos a Prazo 42,6 573 54,6 49,6
Repasses internos 42 10,3 11,3 52
Repasses externos 10,2 19,5 23,1 30,6
Recursos proprios 16,1 12,3 11,1 14,7
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

" Os aceites cambiais foram proibidos aos Bancos de Investimento a partir de 1972,
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses).

Ao contrario dos bancos comerciais, os empréstimos dos
bancos de investimento mostram, no periodo todo, uma
dependéncia mais forte em relagdo aos itens de captagéio junto ao
publico.

Tabela 31
Relag@o Empréstimos/Captagdes diretas do piiblico para os Bancos de
Investimento
Anos Empréstimos/Captagdes do Piiblico
1970 1,2
1975 1,6
1980 1,8
1983 1,5

 Depésitos a prazo somados 20s aceites cambiais em 1970 € 1975,
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses),
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A maior importincia relativa dos depdsitos a prazo indica,
por outro lado, que ndo houve expansdo nas demais formas de
captagdio dos bancos de investimento, particularmente nos anos 80.
Ao lado do natural desaquecimento nas tomadas de recursos
externos para repasses, a desacelerago nos niveis de investimento
real da economia, neste periodo, rebate na esfera do financiamento
para bens de capital’® o qual, de modo geral, ¢ realizado a partir de
aportes de recursos de instituigdes oficiais de crédito (BNDES e
FINAME, fundamentalmente), também mediante operagdes de
repasses.

15 Este assunto ser4 retomado no Capitulo 4, que enfocaré particularmente os anos 80.
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O capital estrangeiro na

evolucdo do setor financeiro
pds-1970

3.1 Capital financeiro internacional e endividamento
externo

O sistema financeiro brasileiro e mais especificamente o
sistema  bancério, estd articulado ao fendmeno da
multinacionalizagdo de empresas no mundo capitalista, traduzido
pelo que se poderia chamar de processo de internacionalizagdo do
capital. No caso do setor financeiro, © conceito de
internacionalizagdo significa o processo pelo qual a atuagio das
instituigdes ou grupos financeiros expande-se além das fronteiras
politicas do pais assumindo importéancia internacional. Por seu
turno, a mobilizagdo de capital financeiro internacional, em suas
varias formas, ao se constituir numa fonte alternativa de
financiamento as atividades econdmicas dos paises receptores,
caracteriza um tipo financeiro de internacionalizagdo, podendo
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inclusive, prescindir da intermediagdo institucional, ou seja, do
sistema financeiro stricto sensu. Em sintese, a partir das duas
vertentes do movimento internacional do capital, nos limites deste
trabalho, a questdo central refere-se a participagdo e influéncia
estrangeira no interior do sistema de intermediacdo financeira do
Brasil. Noutras palavras, o processo de internacionalizagdo sera
enfocado, particularmente, a partir da interveniéncia do capital
financeiro internacional na estrutura bancario-crediticia interna, a
qual se manifesta basicamente:

e pela presenca direta de instituigSes financeiras estrangeiras,
dentro do conceito de capital de risco; e pela

e mobilizagdo interna de recursos financeiros estrangeiros via
sistema de intermediagdo financeira institucional, dentro do
conceito de capital de empréstimo.

Por trds deste movimento de internacionalizagfio em geral e
referido particularmente ao caso brasileiro podemos observar dois
aspectos. De um lado, a conveniéncia e mesmo necessidade de
valorizag@o do capital em escala internacional, sobretudo em anos
intervalares da década de 70; neste sentido, nas palavras de
Belluzzo & Coutinho (1982), “... devemos assinalar a gestagdo
progressiva, durante este ciclo de internacionalizagfio, de circuito
financeiro internacional alimentado por excedentes de capital nio
imediatamente utilizaveis na esfera produtiva. Este fendmeno vai-se
tornando cada vez mais importante 4 medida que o ciclo de
internacionalizagdo das empresas comega a atingir seu ponto de
saturagdo em varios setores. O surgimento desse circuito financeiro,
de caréter inequivocamente transnacional, pode ser detectado pela
intensa internacionalizaggo do grande capital bancério, notadamente
do norte-americano” (p. 21).
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Por outro lado, o Brasil absorve avidamente este capital
internacionalizado e em busca de valorizag#o. Segundo a explicagdo
oficial, a estratégia politica de aceleragio do ritmo de
desenvolvimento ndo poderia ser executada as custas de fontes
internas de financiamento. A ser assim, o aumento de absor¢do da
chamada “poupanca externa” tornou-se imprescindivel, ante as
necessidades de investimentos programados. Tal opgdo, por seu
turno, acarretou permanentes déficits nos saldos das transagoes
correntes do Balango de Pagamentos, no tocante a transferéncia de
recursos reais, os quais haveriam de ser financiados pela entrada de
capital de risco e/ou de empréstimos. Ademais, os retornos de
capital de risco, as amortizagdes de empréstimos anteriormente
contraidos, bem como o aumento (ou manutengdo do nivel
adequado) das reservas internacionais, necessitam de
financiamento. Na medida em que os ingressos de capitais de risco
sdo insuficientes as necessidades, os empréstimos externos surgem
como praticamente a tinica opg&o de equilibrar os saldos e viabilizar
a pretensdo politica adotada. Como ja observamos, no entanto, o
endividamento externo brasileiro explicita natureza essencialmente
financeira e, de fato, pouco contribuiu, como financiamento, a
pleiteada expansdo econdmica.! Resta sublinhar que mesmo a
sustentagio do crescimento acelerado mediante utilizagdo
complementar de recursos externos requer a conjugagéo de politicas
de incentivo as exportagdes, manutengdo de um nivel adequado de
reservas internacionais e administrag@o do endividamento externo —
posto que a cobertura dos déficits em transagdes correntes, via
empréstimos externos, ndo pode consubstanciar um Pprocesso
permanente e ilimitado, podendo, inclusive, tornar-se incontrolavel
do ponto de vista de sua gestdo.

1 Ver Cruz (1984), sobretudo a parte que trata da “Natureza do endividamento nos anos
setenta”.

95



Natermes Guimardes Teixeira

3.2 Internacionalizacéo bancéria

A internacionalizagdo bancéaria é um fenémeno que tem sido
bastante estudado nos ultimos anos, especialmente por
consubstanciar a forma atual e conseqiiente de mobilizagio do
capital financeiro. De modo geral, o processo que se poderia
denominar de internacionalizagdo de bancos estd associado ao
processo mais amplo de internacionalizagdo da produgdo e
distribui¢do, ou seja, de empresas industriais e comerciais. De lado
o detalhe relativo & precedéncia — particularmente entre o capital
produtivo e o capital bancario — a emergéncia e proliferacio de
firmas multinacionais (em especial de origem norte-americana,
européia e mais recentemente japonesa) contribuiram decisivamente
a expansdo internacional dos bancos. O crescimento internacional
das empresas, mormente no caso das indistrias, acarreta
inevitavelmente o crescimento paralelo das atividades bancarias
internacionais.> Esses bancos, denominados usualmente de bancos
transnacionais, em geral sdo definidos em fungdo de sua penetragdo
e importdncia nos varios mercados dos diferentes paises.®
Definigbes mais rigorosas e abrangentes sugerem incorporar
aspectos histéricos e preservar o conceito de capital financeiro
internacional. Assim, por exemplo, “... um banco ¢ multinacional
quando, além de suas atividades internacionais e sua rede de
estabelecimentos no estrangeiro, orienta essas atividades e essa rede
para o financiamento de atividades industriais no estrangeiro, para a
participagdo no campo de empresas industriais estrangeiras privadas
ou publicas, ou para a constituigio de um grupo financeiro

2 Este tipo de colocaglo ¢ usualmente feito por alguns autores que examinaram este tema,
entre os quais, Marois (1979) e Pastré (1979).

3 Uma das definigdes, por exemplo, considera que bancos transnacionais s3o aqueles que
possuem agéncias ou subsididrias, de propriedade majoritdria, em cinco ou mais paises elou
territérios. Conforme United Nations Centre on Transnational Corporations (1981).
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(industrial e bancario) multinacional” (Pastré & Andref, 1981: 53).
Esta defini¢do, como bem assinalam os autores, considera
historicamente o aparecimento dos bancos transnacionais ou
multinacionais, como fendmeno simultdneo a constituigdo e
internacionalizag#o do capital financeiro.

H4 basicamente duas vias através das quais os bancos se
internacionalizam: implantag@o direta no estrangeiro (instalagdo de
escritdrio, agéncias, etc.) ou constitui¢do de instituigdes comuns, em
alianca com outros bancos (formas denominadas genericamente de
associages, consércios ou “clubs” bancérios). No primeiro caso, 0s
diferentes modos de implantagdo vdo desde “correspondentes” no
exterior, passando por escritérios de representagdo, banco associado
(participagdo minoritaria) e filial ou subsididria (participagdo
majoritaria) até a sucursal ou agéncia, a qual jA4 possui
personalidade juridica propria e é de propriedade integral do grupo
ou banco matriz. J4 a segunda via de internacionalizagéo bancéria
diz respeito aos acordos interbancérios, os quais podem ser de
cooperagdo miitua para, em conjunto, levarem a cabo determinada
operagdo especifica — que pode ser a colocagio de algum novo tipo
de obrigagio em algum mercado, ou mesmo a formagdo de
consércio bancario cujo objetivo volta-se ao financiamento de um
relativamente grande e importante projeto. Ao lado dos acordos de
cooperagdo h4 ainda os acordos de associagdo, através dos quais s&o
criadas instituigdes conjuntas, gerando os chamados grupos
bancarios multinacionais. Essas associagdes, além de ultimamente
terem aumentado em numero, por for¢a de sua dimensdo, vém-se
constituindo na forma ideal de promover a acumulagdo e
distribui¢do de fundos no mercado financeiro internacional. Os
bancos e companhias de investimento (ou participagdes)
multinacionais, de modo geral, agrupam importantes institui¢Ses de
distintos paises, atuam em grande escala e de forma bastante
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diversificada, criando assim condi¢Ges concretas para promover a
chamada consolidag@o de riscos.

O modo de implantagdo bancéaria depende, em primeiro
plano, do potencial do mercado receptor, bem como do tratamento
legal e regulamentagdes especificas do pais acolhedor e mesmo do
pais de origem. Virias sd0 as maneiras pelas quais as autoridades
governamentais controlam a atividade dos bancos estrangeiros e
regulamentam o movimento de capitais. H4 paises com liberalidade
praticamente total no tocante a implantagdo de bancos estrangeiros.
Este € o caso dos Estados Unidos e de grande parte dos paises da
Europa Ocidental, entre os quais a Republica Federal da Alemanha,
Bélgica, Franga, Gra-Bretanha e Italia. Em contraposi¢do, ha paises
que ndo admitem a presen¢a bancéria estrangeira. Este grupo é
formado basicamente por paises socialistas de regime mais rigido,
tais como: Alemanha Oriental, Albinia e Bulgéria. No meio-termo,
os demais paises estabelecem alguma diferencia¢do no tratamento
aos bancos estrangeiros relativamente ao sistema bancario
doméstico. No caso brasileiro, em particular, a abertura de sucursais
de bancos estrangeiros € parcialmente interditada, destacando-se,
dentre as poucas possibilidades de implantagdo direta, a
participagdo minoritaria em instituigdes bancérias nacionais e o
estabelecimento de escritérios de representagdo.

A atual politica brasileira em relagéo a entrada de bancos
estrangeiros pauta-se pelos chamados acordos bilaterais reciprocos
mantidos com outros paises. Esta reciprocidade, estabelecida por
lei, determina que um banco estrangeiro s6 pode se instalar no
Brasil se um banco brasileiro tiver autorizag@io para se instalar no
respectivo pais de origem. A execugdo desta politica trouxe uma
rapida expansdo da rede bancéria brasileira no exterior e, em
contrapartida, praticamente todos os grandes bancos ou grupos
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financeiros internacionais j4 operam no Brasil, embora a grande
maioria de forma indireta ou representada.

Tal politica, em resumo, coaduna-se perfeitamente com dois
objetivos ou interesses: forte protecionismo ao setor financeiro
nacional e ampliagio da possibilidade de maior absorgdo de capital
externo na forma de empréstimo. E patente que o maior interesse
consubstanciado no curso da politica governamental volta-se a
entrada de investimentos diretos — embora com restrigdes, em se
tratando do setor financeiro — simultdnea ao ingresso, a qualquer
custo, de capital de empréstimo, seja tomado diretamente pelas
empresas, seja intermediado e avalizado pelo sistema financeiro.

De modo geral, portanto, o setor financeiro brasileiro foi
concebido para ter um baixo nivel de internacionalizagdo, quando se
trata de capital de risco, a0 mesmo tempo em que vem a ser um
setor francamente aberto e passivel de maior internacionalizagdo via
endividamento com base em capitais de empréstimo. O capital
estrangeiro de risco se faz presente hoje mais na condi¢do de
participagdes minoritarias, principalmente por forca da legislagéo
em vigor. Tais participagdes concentram-se, basicamente, em
poucos segmentos, motivadas seja por decisdo essencialmente
politica, quando da criagdo das institui¢des (bancos de
investimento), seja por determinadas injungdes que impuseram ou
viabilizaram a associagdo de capitais: oferecimento de vantagens
operacionais (seguros) e proibi¢@o de instalagdo de novas empresas
de controle de capital estrangeiro (leasing) — neste Gltimo caso ap6s
a regulamentagdo especifica do setor (meados dos anos 70).

Sumariando, o capital estrangeiro de risco destina-se
preponderantemente ao setor produtivo, cujos efeitos diretos e
indiretos, sem duvida, tm maior repercussdo nas atividades
econdmicas internas; se os investimentos diretos no setor financeiro
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podem trazer algum beneficio, este deve certamente provir de outras
circunstincias — por exemplo, do aumento da concorréncia neste
mercado altamente oligopolizado. N&o obstante ainda haver forte
prote¢do institucional no mercado financeiro brasileiro (decerto um
dos poucos setores sob elevado controle nacional) sdo cada vez
maiores as pressdes e interesses dos grandes bancos estrangeiros em
atuar neste mercado, de preferéncia diretamente. Ademais, ¢
dificilmente sustentavel, como uma condig¢do perene, a coexisténcia
de internacionalizagdo do aparelho produtivo com a preponderancia

de capital nacional no setor financeiro.

3.3 Grupos estrangeiros no setor financeiro brasileiro

O numero de grupos estrangeiros com participagdo
majoritiria ou minoritaria no capital de instituigdes financeiras
internas tem apresentado sensivel crescimento nos ultimos anos. A
origem desses grupos ndo € muito diversificada e obedece a
tendéncia do movimento geral de penetragdo do capital do mundo
desenvolvido em dire¢do as economias mais atrasadas.

Os dados demonstram substancial predominio de grupos
norte-americanos que, embora tenham participagdo relativa
levemente declinante, ainda representam no ultimo ano, cerca de Y
do numero total de grupos estrangeiros vinculados ao setor
financeiro brasileiro. Em segundo plano, destacam-se o Reino
Unido e Jap@o, cujos grupos somados representam, em média, outro
quarto do total anual de todos os paises. Merecem destaque ainda os
grupos alemdes e suigos (estes a partir de 1973), quando mais que
duplicam em nimero, no periodo. J4 no 1ltimo bi€nio, o nimero de
grupos franceses e espanh6is obteve crescimento bastante
significativo: 4 novos grupos de cada origem iniciando suas
operagdes no setor financeiro brasileiro.
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Tabela 32
Numero de grupos estrangeiros que atuam no setor financeiro brasileiro,
segundo principais paises

Paises 1971 1973 1975/76 1978 1980
Alemanha Ocidental 6 6 9 13 14
Argentina 2 2 2 2 3
Bélgica 1 1 2 2 1
Canada 3 3 3 3 4
Espanha 1 1 2 2 6
Estados Unidos 26 25 35 34 36
Franga 5 7 8 7 11
Holanda 2 3 3 3 6
Italia 4 4 7 8 6
Japdo 6 10 19 18 15
Portugal 2 4 3 2 1
Reino Unido 13 12 18 23 19
Suica 6 3 5 7 9
Qutros paises™” 3 5 6 8 15
Total 80 86 122 132 146

™ Africa do Sul, Ardbia Saudita, Austria, Iraque, Irlanda, Libano, Panam4, Suécia, Venezuela e
Uruguai. Esses paises n3o aparecem em todos os anos da séric € nenhum deles contava, em
qualquer ano, com mais de 2 grupos de 1971 a 1978 e mais de 3 grupos em 1980.

Fonte: Guia Interinvest — cujas datas de publicag3o correspondem aos anos constantes da tabela.

A presen¢a desses grupos estrangeiros se fez em varios
segmentos do setor financeiro, seguindo as diretrizes de ordem
politico-institucional vigentes.

O crescimento do niumero de instituigdes financeiras com
participagdo aciondria estrangeira, na década toda, ndo foi tdo
expressivo, particularmente se comparado ao aumento do numero
de grupos estrangeiros que ingressaram no setor financeiro, no
mesmo periodo. Com efeito, verifica-se uma sensivel redugdo da
relacio entre o nimero de instituigdes financeiras internas por
grupo estrangeiro de controle ou associado. Ou seja, em termos
globais, o nimero de grupos estrangeiros que ingressaram no pais
na década (66) supera o aumento do numero de instituigdes
financeiras internacionais vinculadas acionariamente ao capital
estrangeiro (48). Isto significa, em primeira instdncia, uma
ampliagio numérica da participagdo societdria estrangeira no setor;
algumas instituigdes aumentaram seu nimero de sécios
estrangeiros. Tal manifestagdo é natural em édreas onde ainda €
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permitida a participagdo estrangeira de carater minoritrio no capital
de instituicdo financeira interna — fato mais comum na area dos
bancos de investimento e leasing.

Tabela 33
Nuimero de instituigdes financeiras com participagdo estrangeira no capital
Areas 1971 1973 1975176 1978 1980
Bancos Comerciais 21 20 20 20 28
Bancos de Investimento 11 18 20 21 21
Financeiras 27 23 24 21 22
Distribuidoras 14 19 21 26 25
Corretoras 8 8 4 6 7
Seguradoras 60 48 32 36 33
Corretoras de Seguro 7 17 27 36 32
Arrendamento Mercantil 2 7 23 28 30
Total 150 160 171 194 198

") majoritéria ou minoritéria.
Fonte: Guia Interinvest.

Das ocorréncias individuais destacam-se: o crescimento no
numero de bancos comerciais estrangeiros, de 1978 para 1980, e de
bancos de investimentos associados ao capital estrangeiro, de 1971
para 1973. O aumento no nimero das empresas de arrendamento
mercantil, no meio da década, é reflexo da prépria regulamentagdo
do setor. Por outro lado, foi extremamente acentuada a queda no
numero de companhias seguradoras vinculadas ao capital
estrangeiro no periodo, fruto de uma politica deliberada de
nacionaliza¢do do mercado segurador brasileiro.

Para identificacdo dos diversos grupos, segundo os
principais paises de origem e relacionada aos varios mercados onde
atuam, privilegiamos apenas o segmento das institui¢Ges crediticias
e distinguimos a interveniéncia do capital estrangeiro em trés
niveis:

(1) grupos que organizaram ou participam de conglomerados
financeiros;

(2) grupos que exercem controle de capital de institui¢des
financeiras independentes; e
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(3) grupos que participam minoritariamente no capital de
institui¢des financeiras internas.

Nos dois primeiros casos, partimos dos grupos estrangeiros
e identificamos os diversos segmentos onde ocorrem as situagdes
explicitadas: conglomeragdo ou controle aciondrio de instituigdes
independentes. No terceiro caso, procedemos ao inverso, ou seja,
identificamos os varios grupos associados, a partir da composigéo
de capital das instituigdes financeiras internas: caso tipico da drea
dos bancos de investimento.

3.3.1 Conglomerados financeiros estrangeiros

Para investigar essa primeira categoria, selecionamos o0s
principais mercados em que os varios grupos possuem instituigdes
financeiras, o que ndo descarta a possibilidade de alguns deles
possuirem ou participarem no capital de outras institui¢des.

Os conglomerados financeiros estrangeiros formaram-se e
expandiram-se seguindo o modelo adotado pelos maiores grupos
financeiros nacionais, publicos e privados. Em geral, a institui¢do
mais antiga e de maior porte é o banco comercial que, sobretudo
ap6s as diretrizes da Reforma Bancéria e do Mercado de Capitais,
instalaram as demais instituigdes financeiras. Outrossim,
excluindo-se apenas dois bancos comerciais constantes da relagio
(Lar Brasileiro e Cidade de S@o Paulo), os demais ja atuavam ha
alguns anos no Brasil, quando da reforma do setor financeiro.’

4 Dentre os grupos estrangeiros, a Gnica exce¢3o 4 norma é o grupo canadense controlado
pelo Bank of Montreal onde a lideranga do conglomerado financeiro ¢ exercido pelo banco de
investimento.

5 Os bancos comerciais cabegas de conglomerados iniciaram suas operagdes nos seguintes
anos: Citibank (1915), Holandés (1917), London (1931), Mitsubishi — ainda com a denominag3o de
Tozan (1933), América do Sul (1940), Francés (1947), Boston (1948), Sudameris (1949), Lar (1962) e
Cidade de S3o Paulo (1965).
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Os destaques, em termos de diversificagdo, ficam com o
grupo norte-americano CITICORP e o japonés Fuyo, ambos
atuando nos seis segmentos priorizados, embora com participagdes
minoritdrias em alguns casos. A parte o mercado de seguros,
sobressaem, na condi¢do de controle de capital, os grupos norte-
americanos Chase Manhattan e First National Boston, o francés
Lyonnais, o franco-italiano Sudameris, o holandés Aigemene Bank
Nederland e o inglés Lloyds, todos com mais de quatro institui¢des
financeiras atuando nos diversos mercados considerados.

3.3.2 Instituicées financeiras estrangeiras independentes

Neste segundo caso, a existéncia de padrdes especificos da
presenca do capital estrangeiro, em cada segmento do setor
~ financeiro, permite classificar os grupos de acordo com duas
evidéncias mais tipicas:

(a) grupos que contam apenas com banco comercial e

(b) os que possuem instituigdes financeiras de apoio &s suas
atividades principais (industrial/comercial).

Examinemos inicialmente os grupos que contam com apenas
um banco comercial operando no Brasil.

O quadro 2 revela claramente dois aspectos. De um lado, os
efeitos da politica de reciprocidade e de “boa vizinhanga” mantida
com alguns paises, caso, por exemplo, dos bancos recém-instalados
(todos a partir de 1977): cinco sul-americanos, trés espanhdis e o
Banco Brasileiro-Iraquiano.
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Quadro 2

Bancos Comerciais e Grupos estrangeiros de controle — 1980
Bancos Comerciais Grupos estrangeiros e paises
Brasileiro-Iraquiano Rafidan Banque (Iraque)
Centrobanco-Madrid Banco Central S.A. (Espanha)
Commerciale Italiana Banca Commerciale Italiana (Italia) @
Deutsche Deutsche Bank A.G. (Alemanha) @
Europeu Banque Europénne Pour L’ Amérique Latine S/A (Bélgica)
Exterior de Espaila Banco Exterior de Espafia S.A. (Espanha)
Financiero Sudamericano™® Banco Financiero Sudamericano (Uruguai)
Financial Portugués Caixa Geral de Dep., Crédito e Previdéncia (Portugal)
Hispano-Americano Banco Hispano-Americano (Espanha)
Nacion Argentina Banco de la Nacién Argentina (Argentina)
Provincia de Buenos Aires Banco de la Provincia de Buenos Aires (Argentina)
Repiblica Oriental del Uruguay Banco de la Republica Oriental del Uruguay (Uruguai)
Royal do Canadé-Brasil® Royal Bank of Canada Ltd. (Canad4) ¢ Bankamerica Corp. (EUA)
Sogeral® Société Générale S.A. (Franga) @
Sumitomo Brasileiro Sumitomo Group (Jap2o)
Tokyo Bank of Tokyo Ltd. (Japdo)
Unién Banco Unién C.A.(Venezuela)
Unién de Bancos Uni6n de Bancos del Uruguay (Uruguai)

Y A participagio societéria do grupo iraquiano ¢ de 50%.

@ O grupo tem ainda uma pequena participagdo no capital da Fiat Financeira e da Fiat Distribuidora.

@ O grupo tem ainda uma pequena participagio no capital do banco Bradesco de Investimento.

® Atualmente a denominago deste Banco passou a ser NMB — Sudamericano, a partir da associagio
do grupo holandés Nederelandsche Middenstandsbank com o grupo uruguaio original.

& Antigo Banco Intemacional, As participagdes s3o de 50% de cada grupo.

©® Antigo Banco Comércio e Indastria do Rio de Janeiro. De todos os bancos enquadrados sob a
caracteristica considerada, este é o Unico com participagdo estrangeira minoritiria no capital
(atualmente 45%).

O grupo tem ainda uma pequena participagdo no capital do Banco Bradesco de Investimento.

Fonte: Guia Interinvest (1980).

Por outro lado e a parte os bancos Nacion Argentina,
Financial Portugués e Europeu (antigo italo-Belga), o quadro
reveste-se no caso tipico de filiais de grandes bancos internacionais
instalados no Brasil mais recentemente. Com exce¢do do Banco
Royal do Canadd (que com suas denominagdes anteriores
inicialmente de Banco Real do Canada e posteriormente de Banco
Internacional, jd opera no Brasil desde meados dos anos 30), as
datas de inicio de operagdo dos demais bancos sdo relativamente
mais proximas: os bancos japoneses (Tokyo e Sumitomo) iniciaram
suas operagGes no final dos anos 50, enquanto o Deutsche e o
Commerciale Italiana, somente nos anos 70. Como vemos, sdo
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bancos que por terem sido aqui fundados ha menos tempo, ainda
ndo conseguiram encetar o processo usual de ampliagéo, tipico dos
grandes grupos financeiros nacionais e internacionais mais antigos,
ou seja, atuagdo em outros mercados via conglomeragéo financeira.

Quadro 3

Financeiras e Distribuidoras e Grupos estrangeiros de controle — 1980
Financeiras e Distribuidoras Grupos estrangeiros € paises
Fiat® Fiat Sp. A. .(Italia)
Ford+ Ford Motor Co. (EUA)®
G.M. General Motors Corp. (EUA) ¥
Losango Regie Nationale des Usines Renault (Franga)
Philips N.V. Philips Gloeilampenfabricken (Holanda)
Singer Singer Company (EUA)
Volks Volkswagenwerk A.G. (Alemanha)®®

U Tanto a Financeira quanto a Distribuidora tém uma pequena participago societaria da Banca
Commerciale Italiana.

@ Antiga Willys Overland.

® Participa minoritariamente da Anhanguera Leasing.

® Participa minoritariamente da Bamerindus-Midland Leasing.

) O grupo controla ainda a Volkswagen Leasing.

Fonte: Guia Interinvest (1980).

Uma outra categoria, como nos referimos, diz respeito as
institui¢des financeiras com fungdes essencialmente de apoio ou
complemento as atividades principais de cada grupo, em suas
respectivas 4reas ou setores ndo-financeiros. De modo geral, neste
caso, os grupos constituiram Sociedades de Crédito, Financiamento
e Investimento e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliérios,
conforme Quadro 3.

As mais importantes empresas fabricantes de automdveis no
Brasil (Volkswagen, Ford, General Motors e Fiat) e dois grandes
grupos internacionais tradicionalmente produtores de bens duraveis
(Singer e Philips) contam com instituigdes financiadora e
distribuidora. Neste caso, prevalece a fungdo auxiliar das
instituicbes financeiras em questdo, as quais atuam exclusivamente
financiando a compra dos bens duraveis de consumo produzidos
pelas empresas dos grupos e executando, em paralelo, um servigo
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inerente a este tipo de atividade, ou seja, a mobiliza¢do dos titulos
envolvidos nas operagdes.

Essas instituigGes, por suas caracteristicas, sdo mais
dependentes do desempenho do setor industrial, de modo geral, e do
setor de bens durdveis de consumo, de modo particular, que
propriamente do setor financeiro, visto que suas operagdes
vinculam-se fundamentalmente a sustentagdo e ampliagdo da
demanda de tais produtos. Com efeito, embora sejam instituigdes
financeiras, essas empresas tém objetivos funcionais conjugados a
segmentos ndo-financeiros, particularmente as pertencentes a
empresas ou grupos industriais.

3.3.3 Associagdo com capital estrangeiro minoritdrio

Esta evidéncia, caracterizada pela significativa preseng¢a do
capital estrangeiro em posi¢do minoritéria, se d4 na 4rea dos bancos
de investimento, dos quais os estrangeiros e “estrangeirizados” sdo
relacionados a seguir, com os respectivos grupos e paises
envolvidos.

Apenas dois bancos de investimento tém controle absoluto
estrangeiro em seus capitais: 0 Banco Aymoré e o Montreal (antigo
Brascan). De todos os bancos associados ao capital estrangeiro,
mais da metade tem apenas um grupo internacional com
participag@o societdria. No oposto, trés bancos tém participa¢do de
cinco grupos estrangeiros e apenas dois somam seis grupos
estrangeiros como sécios.

Dos mais de 40 grupos associados ao capital dos bancos de
investimento, os Estados Unidos contam com o maior nimero (10
grupos), seguidos de perto pelo Japao (8 grupos).
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Quadro 4
Bancos de Investimento e grupos estrangeiros de controle ou associados™ — 1980

Bancos de Investimento Grupos estrangeiros e paises

América do Sul Fuyo Croup (JapZo)
Yamaichi Securities Co. (Japio)
Aymoré Algemene Bank Nederland N. V. (Holanda)
Bahia Westdeutsche Landesbank Girozentrale (Alemanha)
BCN Barclays Bank Ltd. (Reino Unido)
Anglo American Corp. of South Africa Ltd. (Africa do Sul)
Hahfouz, Salch Bin Salen Bin (Arabia Saudita)
Bozano Simonsen Mellon National Corp. (EUA)
Mitsui Group (Japdo)
Nomura Securities Co. Ltd. (Japiio)
Amsterdam-Rotterdam Bank N.V. (Holanda)
Credistanstalt Bankverein (Austria)
Bradesco Deutsche Bank A.G. (Alemanha)
Sanwa Bank Ltd. (Japlo)
Société Générale S.A. (Franga)
Brasilinvest Brasilinvest S.A. (Multinacional)
Credibanco Crédit Lyonnais S.A. (Franga)
Irving Bank Corp. (EUA)
Crefisul Citicorp (EUA)
Denasa Security Pacific National Corp. (EUA)

Union de Banques Suisses (Suica)

Financeiro Industrial

Banque Sudameris S.A. (Franca)

Finasa

Baring Brothers & Co. Ltd. (Reino Unido)
Canadian Imperial Bank of Commerce (Canada)
Dresdner Bank A.C. (Alemanha)

Morgan & Co. (EUA)

Skandinaviska Enskilda Banken (Suécia)

The Industrial Bank of Japan Ltd. (Jap3o).

Intercontinental

Brasilinvest A.S (Multinacional)

Banca Nazionale del Lavoro (Italia)
Banco Popular Espafiol (Espanha)

Itat Bayerische Vereinsbank AG (Alemanha)
Hill, Samuel Group Ltd. (Reino Unido)
Kywoa Bank Ltd. (Japdo)
Union de Banques Suisses (Suica)

Lar Brasileiro Chase Manhattan Corp. (EUA)

London Multiplic Lloyds Bank Ltd. (Reino Unido)

Montreal Bank of Montreal Ltd. (Canad4)

Multi-Banco Internacicnal

Bank of América (EUA)

Noroeste Chemical New York Corp. (EUA)
Safra Trade Development Bank Ltd. (Suiga)
Unibanco Comerzbank AG. (Alemanha)

Crédit Suisse (Suiga)

Dai-Ichi Kangyo Bank Ltd. (Japdo)

Harris Bankcorp (EUA)

Philladelphia National Corp. (EUA)
Valbris Crédit Commercial de France S.A. (Franga)

M Recentemente outros dois bancos de investimento associaram-se a grupos estrangeiros: o Inter-

Atlantico ao The Morgan Bank (EUA) e o lochpe ao Bankers Trust (EUA).

Fonte: Guia Interinvest (1980) e Pesquisa direta.
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O interesse deste tipo de associagdo, nesta area, explica-se
pela maior flexibilidade na operacionalizagdo dos esquemas de
repasses externos, aliada ao carater institucional concebido quando
da criagdo desses bancos. Seriam institui¢gdes financeiras
especializadas no crédito de médio e longo prazos, em cuja
estrutura passiva abria-se espago a captag¢do de recursos do exterior
(Resolugdo n. 63).

3.4 Intermedidrios financeiros estrangeiros

A partir da identificagdo anterior e de acordo com o objetivo
maior do trabalho, cabe examinar, individualmente, as areas dos
bancos comerciais e dos bancos de investimento, onde as presengas
do capital estrangeiro sdo mais expressivas e a maior dependéncia
de recursos externos € evidente. Devemos ressaltar, antes de tudo,
que no caso do setor financeiro torna-se bastante dificil proceder a
um tipo genérico de classificagdo de corte estrangeiro/nacional. De
um lado, pelo préprio aparato politico-institucional que prevalece
no setor — de modo geral, proibindo a presenga ou restringindo a
participagéo do capital estrangeiro em alguns segmentos. De outro,
pela alterndncia nos niveis de participagdes societdrias que ocorre
em algumas instituicdes, em termos de grupos nacionais e
estrangeiros. Neste sentido, o critério basico foi estabelecido tendo
como referéncia alguns trabalhos analogos aplicados ao setor
industrial.® As particularidades de cada mercado, bem como as

6 Segundo critério estabelecido pelo Departamento de Comércio dos Estados Unidos, uma
empresa ¢ considerada internacional se tem participagdio estrangeira de 1/4 ou mais em seu capital
proprio (Fajnzylber, 1971). Outra classificagdo, aplicada ao caso brasileiro, considera que uma
empresa ¢ estrangeira se pelo menos 20% do capital é controlado por empresa ou grupo sediado no
exterior (Possas, 1977).
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eventuais excegdes em cada caso, serdo apresentadas e explicadas
quando do exame individual das dreas selecionadas.

3.4.1 Bancos comerciais

No caso do sistema bancario comercial, ao nivel da
propriedade de capital, as instituigdes sdo oficiais (estatais) ou
privadas, e estas, em sua grande maioria, sdo exclusivamente
nacionais ou estrangeiras; ou seja, sd0 poucos os casos de
participagdo societaria de capital estrangeiro nos bancos comerciais.
Neste sentido, o conjunto de instituigdes vinculado ao capital
estrangeiro compde-se de bancos de controle acionario estrangeiro
total e de bancos associados ao capital estrangeiro, tanto de carater

majoritario quanto minoritario.

Do total de bancos listados, a grande maioria (cerca de 2/3)
tem controle integral de capital estrangeiro, ou seja, constitui-se de
sucursais brasileiras de bancos sediados no exterior. Do 1/3
restante, cerca de metade tem participagdo majoritiria e outra
metade minoritéria.

Sobre as menores participages e particularmente aquelas
que se alteraram no tempo, valem os seguintes registros:

e O Banco América do Sul, embora atualmente apresente 0 menor
nivel de participagdo estrangeira no capital (inclusive até 1972 a
participagdo era ainda inferior aos atuais 15%), € uma instituigdo
cabeca de conglomerado, o qual esta integralmente coligado ao
capital estrangeiro, ademais originario de um tunico grupo
japonés (Fuyo Group).

e O Banco Mitsubishi Brasileiro, enquanto era Banco Tozan (até
1973), contava com uma participagfio estrangeira minoritdria no
capital de 40%, a qual, apés a nova denominagdo tornou-se
majoritaria e pertence ao grupo do mesmo nome.
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e O Banco Sogeral (antigo Banco Comércio e Indtstria do Rio de
Janeiro) teve uma participagdo externa inicial de
aproximadamente % do capital.

Quanto aos bancos extintos no periodo cabem as

observagdes abaixo:

e O Banco Ultramarino Brasileiro, que contava, até 1969, com 1/3
de capital de origem estrangeira, foi absorvido pelo também
extinto Banco Andrade Arnaud, o qual, em 1972, absorveu o
Banco Halles Comércio e Industria passando a denominar-se
Banco Halles, que, por sua vez, foi incorporado em 1974 pelo
entdo Banco do Estado de Guanabara, hoje Banco do Estado do
Rio de Janeiro — BANERIJ.

O Banco Hermes, que até 1970 era praticamente de controle
estrangeiro integral (entre 95 e 100%), tornou-se de controle
exclusivo nacional e passou a denominar-se Banco Induscred.

O Banco Sdo Paulo-Tokyo, também de controle integral
estrangeiro até 1971 (99%), em 1972, absorveu o entdo The Bank
of Tokyo e admitiu a nova e atual denominagdo de Banco de
Tokyo.

Entre as exclusdes, ou seja, aqueles bancos que, embora com
participagdo estrangeira no capital, foram considerados nacionais,

merecem destaque:

e O Banco Comércio e Industria do Rio de Janeiro (hoje Banco
Sogeral), extinto em 1977, que apresentava um nivel de
participagdo estrangeira ao redor de 10%.

O UNIBANCO - Unido de Bancos Brasileiros, que até meados
dos anos 70 (Guia Interinvest — 1978) contava com cerca de 10%
do capital de origem estrangeira, mas que atualmente ndo tem
qualquer participag@o externa no banco comercial.
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Quadro 5
Capital estrangeiro no Sistema Bancério Comercial Brasileiro
Bancos Comerciais Estrangeiros ou Associados Participagao(%)" OBS.®
América do Sul 15
Banca Commerciale Italiana 100 1974(i)
Boston 100
Brasileiro-Iraquiano 50 1982(i)
Centrobanco 100 1981(i)
Cidade de S3o Paulo 45
Citibank 100
Deutsche® 100 1970(i)
Europeu para a América Latina® 100
Exterior de Espaiia 100 1981(i)
Financial Portugués 100 1973(i)
Financiero Sudamericano™ 100 1978(i)
Francés e Brasileiro 65
Hermes 100 1970(f)
Hispano Americano 100 1981(i)
Holandés Unido 100
Lar Brasileiro 90
Lloyds® 100
Mitsubishi® 80
Naci6n Argentina 100
Provincia de Buenos Aires 100 1980(i)
Repitblica Oriental del Uruguay 100 1980(i)
Royal Bank of Canadé-Brasil 100
Santander nd. 1982(i)
Sdo Paulo-Tokyo 100 1971(f)
Sogeral 45 1981(i)
Sudameris 63
Sumitomo 100
Tokyo 100
Ultramarino Brasileiro 33 1969(f)
Union C.A. 100 1978(i)
Union de Bancos del Uruguay 100 1977(i)

™ Dentre as fontes utilizadas para determinagdo do nivel de participagio optou-se pela informagao
mais atual, na maioria dos casos o Guia Interinvest edigZo de 1980. De modo geral, nas
associagdes, trata-se de percentual aproximado de participago estrangeira.

® Dentro do periodo de anlise (p6s-1968) as datas correspondem a: (i) inicio da participagdo ou da
instalago e (f) fim da participago ou extingdo do banco.

® Denominagdo anterior: Alem3o Transatléntico.

) Denominago anterior: italo-Belga.

© Denominaglo atual: NMB Bank - NMB Sudamericano.

® Denominago anterior: Bank of London & Sowth America.

™ Denominagio anterior; Banco Tozan.

Nos demais casos, as participagdes eram infimas (em média,
inferiores a 5%) e os bancos foram extintos, a exemplo dos bancos:
Borges, de Santos, Alianga do Rio de Janeiro, Intercontinental do
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Brasil, entre outros. A tnica excegdo, neste caso, diz respeito ao
Banco Comercial da Produgdo que, embora também j4 extinto, tinha
participagdo estrangeira de 30% em seu capital.

Vejamos alguns indicadores sobre a presenga dos bancos
estrangeiros e associados no sistema bancario brasileiro privado.

Tabela 34
Participagdes dos bancos comerciais estrangeiros ("
no sistema bancdrio brasileiro privado

(%)

Participagdes 1969 1974 1979 1984
Niimero de sedes 9,7 222 259 34,1
Niimero de agéncias 4,59 5,0 4,6 4,2
Depésitos totais 10,3 14,9 17,2 222
Empréstimos 11,6 17,4 249 37,7

" de controle total ou associados.

@ dado de 1970

Fonte: Revista Bancdria Brasileira (para dados individuais) e Banco Central do Brasil (para dados

globais).

Em linhas gerais, os dados demonstram que o setor bancario
comercial brasileiro vem ampliando seu grau de “estrangeirizagio”.
Tal ampliagdo, no caso do nimero de bancos, deriva do fato de que
os bancos estrangeiros, de modo geral, por contarem com
retaguarda financeira sélida — matriz estrangeira — sdo menos
afetados por situagdes de crise financeira. Por conseguinte, teriam
melhores condigbes de superar dificuldades comuns a atividade
bancéria em periodos recessivos. A ser assim, qualquer movimento
de concentragdo bancéria (pela dtica da queda do nimero de
empresas) deve ampliar relativamente o segmento de bancos
estrangeiros.

Conforme fica demonstrado, o aumento relativo do nimero
de bancos estrangeiros se da tanto pelo crescimento numeérico
ocorrido, dada a entrada de novos bancos, quanto porque o0 nimero
de bancos comerciais privados nacionais sofre aprecidvel queda no
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periodo, como j4 nos referimos. Por outro lado, o conjunto dos
bancos comerciais estrangeiros nfo teve uma expansio em sua rede
de agéncias internamente, como ocorreu com o sistema bancério em
geral.

Quanto as participagdes nos mercados respectivos, a
presenga estrangeira vem ganhando espago, em especial na
concessdo de empréstimos, no ultimo periodo. Tal segmento, por
sua prépria natureza e configuragdo no setor, pouco depende das
captagdes internas de recursos do publico, sobretudo de depésitos a
vista (como veremos adiante), e, com efeito, seu saldo de
empréstimos tem como base a captagéo de recursos externos, para a
qual sdo mais afeitos e naturalmente competentes.

3.4.2 Bancos de investimento

Para o exame desta 4rea a classificagdo estabelecida divide
os bancos de investimento em exclusivamente nacionais e
associados ao capital estrangeiro. Os niveis de participagdes, na
quase totalidade dos casos, ultrapassam 20% do capital total e
pertencem apenas a um grupo financeiro internacional. Como ja
dissemos, a presenca estrangeira no setor dos bancos de
investimento fez-se mais amitide na forma de participagéo acionaria
de caréter minoritario, regulamentada pelo Banco Central do Brasil,
néio podendo exceder a 1/3 do capital votante da instituigo.

Examinemos inicialmente os niveis dessas participagdes
societarias, observando que, na montagem das tabelas, foram
consideradas tanto as agdes ordindrias como as preferenciais,
portanto, trata-se da participagéo global e ndo apenas daquela com
direito a voto.
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Tabela 35
Numero de Bancos de Investimento, segundo mimero de grupos associados
e niveis de participagdo estrangeira no capital — 1980

Bancos com participagdo no capital de

Bancos_Associados a Menos de 25% 25a50% Mais de 50% Total
1 grupo 1 7 5 13
2 grupos 1 2 - 3
5 e 6 grupos 4 1 - 5
Total 6 10 5 21

Fonte: Pesquisa Direta (aplicag2o de questionario) e Guia Interinvest (1980).

A maior incidéncia, em termos gerais, ¢ de bancos com
apenas um grupo estrangeiro associado, cujos niveis de participa¢do
situam-se entre 25% e 50%. Ademais, a quase totalidade dos bancos
com apenas um socio estrangeiro conta com um percentual de
participag8o superior a 25% do respectivo capital.’ Por sua vez, dos
5 bancos que contam com uma participagdo estrangeira mais
“pulverizada” (5 e 6 grupos associados), todos limitam a menos da
metade a participagéo global, e quatro deles a menos de % dos
respectivos capitais. Os percentuais médios sdo apresentados em
seguida, excluindo-se, neste caso, os bancos de investimento
controlados pelo capital estrangeiro.

Tabela 36

Médias de participagdo estrangeira no capital dos bancos de investimento,
segundo nimero de grupos associados — 1980

Bancos associados a

Participacdes 1 grupo 2 grupos 5 e 6 grupos
Meédias por bancos 40,7 31,0 27,9
Meédias por grupos 40,7 12,9 53

Fonte: Pesquisa Direta (aplicagio de questionario) e Guia Interinvest (1980).

Fica evidente que quanto mais diversificada € a participagéo
estrangeira total no capital do banco, em termos de grupos,
relativamente menor ¢ o total desta participagdo. O nivel médio de

7 Em acréscimo aos dados apresentados, dos 7 bancos cujo nivel de participago situa-se
entre 25 e 50%, em 5 deles o percentual ultrapassa 1/3 do capital total.
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participagdo por banco, naqueles que contam com cinco e seis
grupos associados, ¢ de cerca de 28%, contra mais de 40%, no caso
dos que contam com apenas um grupo associado. Conse-
qiientemente, a participagdo média por grupo dos bancos com maior
ntmero de sécios estrangeiros é substancialmente menor que a dos
bancos associados a menos grupos. Podemos admitir, portanto, que
o real objetivo da associagdo mais diversificada, além da provavel
preservagio da autonomia diretiva — dividir para reinar —, ndo se
prende propriamente & necessidade de capitalizagdo da institui¢do,
mas sim a facilidade e maior flexibilidade na tomada de
empréstimos externos em moeda para repasses no mercado
financeiro nacional.

Examinemos o peso relativo dos bancos de investimento
associados ao capital estrangeiro no nimero de bancos em
funcionamento e no saldo de financiamentos concedidos.

Tabela 37
Participagdes dos bancos de investimento associados ao capital estrangeiro
no sistema de bancos de investimentos brasileiro

(%)
Participagdes 1970 1975 1980 1983
Namero de bancos 50,0 50,0 56,4 56,4
Financiamentos 37.1 55,4 60,3 64,5

Fonte: Revista Bancaria Brasileira (dados individuais) e Banco Central do Brasil (dados globais).

Assim como tem sido relativamente estavel o nimero total
de bancos de investimentos em funcionamento, o conjunto
associado ao capital estrangeiro é também relativamente estavel.
Essa ocorréncia chega a ser surpreendente, principalmente porque
tal 4rea foi institucionalmente idealizada como absorvedora de
capital estrangeiro de risco e, por isso mesmo, constitui-se ainda
uma das poucas areas abertas a esse capital. Muito embora, no
entanto, ndo tenha ocorrido uma entrada maior de grupos
internacionais no setor, as participagdes dos bancos de investimento
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“estrangeirizados” nos respectivos totais de financiamentos
apresentam expressivos crescimentos.

3.5 Empréstimos externos tomados pelo sistema
bancdério

Cabe finalmente nesta parte examinar, em maior detalhe, as
operagdes de empréstimos externos em moeda, via Resolugéo n. 63,
porquanto os recursos sdo mobilizados pelo sistema de
intermediagdo financeira interno.

Nos tltimos anos, mais precisamente na década de 70, as
normas referentes a entrada de empréstimos externos sofreram
substanciais modificagdes em decorréncia de alternincias nas
diretrizes da politica econ6mica, norteada, sobretudo, pelas
mudangas conjunturais do mercado financeiro internacional. Como
se sabe, mormente a partir de 1973, a preocupagdo do Governo
comega a se concentrar, enfaticamente, em dois grandes problemas
emergentes e, de certa forma, contrapostos: aceleragdo inflacionéria
e desequilibrio das contas externas. Se o combate & inflaggo
assumia maior prioridade — em geral quando ocorria melhora
circunstancial no saldo do balango das transagdes correntes,
comumente aumentando as reservas internacionais® — eram
automaticamente acionadas medidas restritivas 4 tomada de
empréstimos externos. Se, por outro lado, o fechamento do Balango
de Pagamentos se constituia no principal objetivo, a entrada dos
recursos externos era estimulada, ndo raro pela elevagdo interna do
custo do dinheiro.

8 Ver, neste sentido, Cruz (1984).
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Num primeiro plano, quando o mercado internacional
mostrava-se favoravel, com alta liquidez e taxa de juros baixa
(primeira metade dos anos 70), prevalecia, entre outras
providéncias, o tabelamento da taxa interna de juros para maior
combate a inflagdo, sem prejuizo da tomada de recursos no exterior.
No caso oposto, ou seja, com o mercado financeiro internacional
desfavoravel (notadamente a partir da segunda metade da década),
libera-se a taxa de juros interna e, em conseqiiéncia, amplia-se o
diferencial entre essas taxas em favor dos empréstimos externos em
moeda, cuja entrada passa a assumir maior prioridade.

Do ponto de vista da regulamentagéo especifica e pertinente
3 entrada de moeda estrangeira na forma de empréstimos, durante
os anos 70, sobressaem dois biénios (1972/73 e 1977/78) em que
algumas medidas, mormente as de cunho restritivo, foram mais
intensamente praticadas — embora fundamentadas em fatores
conjunturais distintos. Dentre as disposigoes limitativas, neste
particular, destacam-se: institui¢do de depoésitos compulsérios (ou
congelamento) sobre 0s recursos tomados’ e ampliagdo do prazo
minimo de amortizagdo, inclusive concedendo beneficios fiscais
(imposto de renda) aos empréstimos de amortizagdo mais dilatada.'
Paradoxalmente, outros mecanismos estimulantes, ou

9 De inicio, uma propor¢do dos empréstimos externos em moeda era, obrigatoriamente,
depositada no Banco Central no seu contravalor em cruzeiros: a Resolugdo n. 236, de 19 de outubro
de 1972, fixou o percentual em 25%; a de n. 259, de 12 de junho de 1973, revoga a anterior ¢ a
Resolugdo n. 265, de 31 de agosto de 1973, restabelece a imposigIo inclusive elevando o percentual
para 40%; por fim, a Resolugdo n. 279, de 7 de fevereiro de 1974, suspende cste depdsito
compulsério. Posteriormente, 0s empréstimos externos teriam seu contravalor em cruzeiros,
transitoriamente, depositados junto ao Banco Central: a Resolugdo n. 449, de 16 de novembro de
1977, distribuiu os prazos; a de n. 479, de 20 de junho de 1978, traz nova distribuigdo através das
Circulares n._379, de 20 de junho de 1978, fixando em 30 dias; a de n. 385, de 14 de julho de 1978,
passando de 30 para 120 dias ¢ finalmente a de n. 389, de 11 de agosto de 1978, ampliando para 150
dias.

10 A titlo de exemplo, o estabelecimento de prazos minimos de amortizag3o dos
empréstimos externos, para efeito de beneficios fiscais, foi varias vezes alterado: a Resolugdo n. 222,
de 29 de maio de 1972, fixa a prazo em 10 anos; a de n. 261, de 19 de julho de 1973, passa de 10 para
12 anos; j4 pela de n. 300, de 13 de setembro de 1974, o prazo & reduzido para 8 anos, o qual s6 €
alterado em 22 de novembro de 1978 pela Resolugdo n. 498 que eleva o prazo de 8 para 12 anos.
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protecionistas, foram também introduzidos, como por exemplo a
possibilidade de o recurso “ocioso”, tomado no exterior, ser
mantido em depdsito em moeda estrangeira no Banco Central,
ficando este, responsavel pelo énus inerente a tal operagio —
especialmente o relacionado ao risco cambial.!! Em suma, mesmo
em conjunturas com nitidas diferengas, o Governo tentava,
obstinadamente, frear a inflagdo e, simultaneamente, estimular a
entrada de divisas, de preferéncia (no discurso oficial) sem elevar os
niveis de endividamento externo e interno (divida piiblica).

De modo geral e a partir de uma situagdo deficitria nas
transagGes correntes com o exterior, o volume de empréstimos em
moeda depende, em primeira instdncia, do volume de ingresso de
investimentos diretos. Dentre os empréstimos, os destinados a
repasses (Resolugdo n. 63) de certa forma complementam as
tomadas diretas (Lei n. 4131). Enquanto as empresas privadas
foram capazes de absorver diretamente e em volume suficiente tais
recursos no mercado internacional (caso mais evidente das filiais
estrangeiras de empresas multinacionais), nio houve transtornos.
No entanto, quando tal ingresso desacelerou-se, dado o periodo
recessivo emergente, foi necessario acionar o sistema financeiro e
as empresas estatais. Por sua vez, o setor financeiro, por suas
caracteristicas, defronta com certos limites no tocante a este tipo de
expansdo, na medida em que depende da quantidade e qualidade da
demanda interna por financiamentos e respectivas expectativas de
retornos por parte dos mutudrios, os quais, por for¢a da recessdo,
elevam a margem de risco do avalista intermediador, o banco. Dai

11 A Circular n. 180, de 29 de maio de 1972, consolidou as instrugdes do Banco Central em
relagdo aos depdsitos em moeda estrangeira dos recursos oriundos do exterior, que ndo estivessem
empregados em operagdes de repasses. A Circular n. 230, de 29 de agosto de 1974, concede a
alternativa de tal depsito ser aplicado em LTN. J4 em 23 de junho de 1977, através da Resolugio n.
432, sdo permitidos aos mutudrios, em geral, os depésitos em moeda estrangeira porventura ainda n3o
utilizados (extensao &s demais empresas ou instituigdes n3o-financeiras).
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resulta que a unica alternativa é o processo de endividamento
externo com base nas empresas publicas, as quais chegam a
sustentar o fluxo de ingresso dos empréstimos em moeda.'?
Contudo, este processo também ndo pode prosseguir
indefinidamente e o endividamento nele baseado tende a esgotar-se.
Assim, o setor financeiro ¢ novamente convocado a intensificar sua
captagdo externa de recursos, com vantagens operacionais €
financeiras comparativamente ao mercado financeiro doméstico.

Do exposto, a entrada de recursos externos na forma de
empréstimos em moeda, de modo geral, € em particular no caso dos
repasses, foi bastante irregular, pautando-se na diversidade e
antinomia das medidas de politica econdmica adotadas sob
diferentes contingéncias internas e externas.

Como j& vimos, o crescimento da divida externa total,
gradativamente, se apoiou cada vez mais nas tomadas de
empréstimos em moedas estrangeiras. Ao mesmo tempo, em termos
globais, os maiores ingressos ocorreram pelas tomadas diretas de
empréstimos via Lei n. 4131 (Gréficos 9 e 10).

A comparagio dos indices de crescimento da divida,
segundo as formas de empréstimos em moeda e pela Resolugéo n.
63, mostra que apenas para a primeira metade dos anos 70 e nos
dois anos iniciais desta década, as tomadas de recursos externos
repassaveis pelo sistema bancério cresceram sempre menos queé 0s
empréstimos em moedas; inclusive, nos dois ultimos anos, seu
indice apresenta um substancial declinio refletindo, certamente, a
conjugagio da aversdo dos bancos repassadores internos as
dificuldades de obtengio de “novos” recursos no sistema bancério
internacional, na atualidade.

12 Ver, neste sentido, Cruz (1584).
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Gréfico 9
Evolucdo da divida externa
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Fonte: Banco Central do Brasil.

122



Origem do Sistema Multibancério Brasileiro
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Examinemos a captago, via Resolugfio n. 63, em termos de
fluxos anuais, distribuida por tipo de instituigio tomadora,
explicitando o segmento estrangeiro do setor financeiro brasileiro.

Do fluxo total captado no periodo, couberam mais de 70%
aos bancos comerciais. Deste total, pouco menos de 2/3 foram
tomados por instituigSes de iniciativa privada, com predominio dos
bancos exclusivamente nacionais. No caso dos bancos de
investimento, em contrapartida, as institui¢es controladas ou
associadas ao capital estrangeiro responderam por cerca de 3/4 do
fluxo total dos recursos que entraram sob a égide da Resolugéo n.
63, no periodo considerado.

Tabela 38
Fluxo total de empréstimos via Resolugdo n. 63 —
Valores Acumulados de 1970 a 1980

Tomadores US$ Milhdes %
1. Bancos Comerciais 12.532 72,6
1.1 Piblicos 4871 28,2
. Banco do Brasil 2.366 13,7
. Outros®™ 2.505 14,5
1.2 Privados 7.661 444
. Nacionais 4.786 27,7
. Estrangeiros 2.875 16,7
2. Bancos de Investimento 4.616 26,7
2.1 Nacionais 1.135 6,6
2.2 Estrangeiros 3.481 20,1
3. Bancos de Desenvolvimento 116 0,7
Total 17.264 100,0
" Federais e Estaduais.

Fonte: Banco Central do Brasil.
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Grafico 11
Empréstimos — Resolugo 63, segundo bancos tomadores
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Ao classificarmos as instituigdes em publicas e privadas e
estas em nacionais e estrangeiras, verificamos que as participagées
de cada grupo sdo razoavelmente equilibradas, com cerca de 30%
cabendo as instituigdes publicas (Banco do Brasil, demais bancos
comerciais oficiais e bancos de desenvolvimento), 34% as
pertencentes ao setor privado nacional e 37% ao segmento
estrangeiro (ambos compreendendo bancos comerciais e de
investimento). H4, portanto, um leve predominio das instituicées
financeiras “estrangeirizadas” sobre os demais grupos no fluxo total
de ingresso dos recursos via Resolugdo n. 63 acumulados de 1970 a
1980.

Tabela 39
Participagdes por tipo de banco no saldo dos recursos externos
(%)
Bancos 1971 1974 1979 1983
Banco do Brasil 8,5 15,2 20,3 11,6
Bancos Comerciais Oficiais 27,8 16,6 12,5 13,0
Bancos Comerciais Privados 37,0 30,8 46,8 61,3
Bancos de Investimentos 25,6 37,2 19,6 12,3
Bancos de Desenvolvimento 1,1 0,3 0,8 1,9
Total 100,0 100,0 100,0 100,0
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal (Vérios meses) e Banco do Brasil. Balango Anual

(Vérios anos).

Por outro lado o quadro estrutural sofre bastante alteragio
nos ultimos anos. Em termos gerais, os maiores tomadores sio os
bancos comerciais. Com exce¢do do ano de 1974, quando o
segmento dos bancos de investimento acusou a maior participagio
no total do respectivo saldo anual, o conjunto dos bancos
comerciais privados, inclusive crescentemente a partir de entfo,
lidera os demais grupamentos chegando a representar mais de 60%
em fins de 1983.

O crescimento do saldo real das obrigagdes bancérias por
empréstimos externos (corrigidas pelas taxas cambiais) mostra a

126



Origem do Sistema Multibancério Brasileiro

grande diferenga ao nivel dos tomadores evidenciando o segmento
dos bancos comerciais privados (Gréfico 11).

Podemos admitir que os bancos comerciais recorrem mais
intensamente 4 Resolugio n. 63 quando os empréstimos internos
lastreados em captagdes domésticas tém sua expansdo limitada pela
politica monetéria. Isto porque ndo ha recurso mais barato que os
depositos & vista (obviamente & excegdo das linhas de crédito oficial
subsidiado e repassavel), mesmo com limites estabelecidos
compulsoriamente. '

Os bancos de investimento, por sua vez, intensificam a
tomada via 63 quando o custo deste recurso € mais barato que
aqueles captados no mercado interno (depositos a prazo,
essencialmente) e/ou, & parte os custos, se¢ a margem de risco
envolvida na intermediagio é menor quando comparada com
operagbes de repasses de recursos internos junto a instituigdes
oficiais de crédito. Devemos observar, contudo, que no caso da
grande maioria destes repasses ndo hd (ou pelo menos € diminuida)
flexibilidade operacional, porquanto trata-se, necessariamente, de
operagdes casadas, ou seja, ndo se permitem outras destinagdes dos
recursos, que nio as contidas e determinadas a priori nos vérios
programas e fundos oficiais especificos.

Ja no caso dos bancos oficiais, talvez mais especialmente no
caso do Banco do Brasil, a captagdo via Resolugdo n. 63 pode ser
considerada do tipo “valvular”, posto que se atrela a maior ou
menor necessidade de ingresso de moeda estrangeira. Portanto, a
tomada desses empréstimos ¢ determinada politicamente, em fungao
da inevitavel condigdo de equilibrio exigida nas contas externas. De

13 Lembremos que os bancos contam com um poder de barganha para exigir reciprocidades
(elevando o custo do dinheiro e sua rentabilidade), fato que em regra se acentua quando o crédito estd
restringido ou contraido.
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reforco ao argumento, € relativamente grande o volume das
operagbes em que as instituigdes credoras internacionais sdo
agéncias do proprio banco sediadas no exterior.

Em termos gerais, ndo resta divida que a administragio da
divida externa brasileira galgou ainda mais relevancia, sobretudo a
partir do segundo choque do petréleo (1979) e da abrupta escalada
nas taxas de juros internacionais (1980). O enfrentamento politico
do Brasil, com notéria condescendéncia, pautou-se na celebragio de
“acordos”, cujo cumprimento (em geral, nunca conseguido in
totum), além de acarretar maior recessdo interna, preservava, acima
de tudo, os interesses dos credores — tanto que chegamos a amargar
uma iniqua queima de reservas internacionais.'* Os desdobramentos
sobre o setor bancario repassador, neste periodo, serdo examinados
num dos itens do Capitulo 4.

14 O prego médio do petréleo passou de USS 12,23 por barril em 1978, para US$ 37,60 em
1981, as taxas de juros internacionais atingiram niveis jamais alcangados, chegando a 19,5% a.a., ao
final de margo de 1980 e as reservas internacionais brasileiras sofreram expressiva redugdo, passando
de US$ 7,5 bilhdes, em dezembro de 1981, para USS 4 bilhdes em dezembro de 1982. Conforme
BACEN. Relatdrio Anual (1984).
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O desempenho do setor
bancdério nos anos 80

A economia brasileira, nos anos 80, registra uma das fases
mais duras e criticas de sua histdria e, ademais, de dificil solugdo. O
senso comum, por sua vez, aponta a questdo externa como 0 eixo
central dos desdobramentos da atual crise, seja pelo natural “efeito
dominag¢do” imposto pelos paises capitalistas avangados, seja,
principalmente, pela condugfio da politica econdmica interna, em
geral, francamente receptiva as ingeréncias externas, ndo raro
defensoras dos interesses do grande capital financeiro
internacionalizado.

O setor financeiro brasileiro, no bojo da crise, passa a
desempenhar sua natural e precipua fung@o de conferir valorizagdo
aos recursos financeiros livres, num contexto adverso e instavel,
visivelmente articulado a desenfreada especulagdo financeira e ao
desanimo reinante no seio das atividades produtivas.

Em linhas gerais, nas palavras de Jodo Manuel e Luiz
Gonzaga Belluzzo, “o desequilibrio financeiro do setor publico e
privado, a persisténcia de elevadas taxas de inflagéo, a paralisia dos
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investimentos produtivos e o clima de especulagdo sem peias sdo
questdes tdo graves quanto a da insolvéncia externa. No entanto, as
condi¢bes que determinaram o grave desequilibrio externo da
economia brasileira estdo na raiz da anarquia financeira que
contamina as empresas € o Estado, perpetuando a inflagdo e
deixando a politica econémica imobilizada.”*

As atividades financiadoras, concebidas como prevalecentes
no contexto das atividades bancérias, decerto refletem, tanto os
efeitos da propria recessdo, quanto sujeitam-se mais intensa e
diretamente as injun¢des naturais da politica recessiva. Com efeito,
o setor bancario viu-se submetido, ndo s6 as circunstancias nocivas
da profunda recessdo industrial, mas aos rigores da politica
crediticia restritiva, que prevaleceu no cendrio atual da politica
econdmica.

Os indices da recessdo industrial atingiram mais
intensamente as categorias dos bens de capital e dos bens duraveis
de consumo.

) Tabela 40
Indices de produgdo industrial por categoria de uso
Anos Bens de capital Bens Bens durdveis Bens n3o-durdveis
intermedirios de consumo de consumo
1980 100 100 100 100
1981 81 89 74 97
1982 72 90 80 99
1983 58 87 76 94
1984 65 96 73 95

Fonte: Banco Central do Brasil. DEPLAN (Tabela transcrita de Coutinho, 1985).

Como vemos, em todas as categorias de uso houve
desaceleragdo. A queda continua e mais intensa sobre os bens de
capital derivou do subito encolhimento dos niveis de investimentos
publicos e privados (Coutinho, 1985).

1 Ver Férum Gazeta Mercantil (1983: 15).
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Dentre os principais legados desse “estado de coisas”,
certamente inclui-se a elevag@o inusitada das taxas de juros reais,
via pela qual sobrevem um processo de deterioragdo das condigdes
financeiras das empresas em geral, e das industrias em particular.?

Diante desse quadro, as empresas que puderam, praticaram
um ajustamento financeiro visando fundamentalmente eliminar ou
diminuir sua dependéncia de recursos bancérios, a0 mesmo tempo
em que dispunham do préprio setor bancério para obter valoriza¢do
aos seus excedentes liquidos, sem perspectiva de aplicagéo e retorno
na esfera produtiva. Por outro lado, outro segmento empresarial,
decerto de menor porte, tentava (ou ainda tenta) prolongar sua
sobrevida, através de crescente e inexordvel dependéncia dos
créditos bancérios.

Do ponto de vista da politica econdmica, conforme a prépria
declaragdo oficial, “os efeitos das novas condigdes externas sobre o
balango de pagamentos e o recrudescimento do processo
inflaciondrio pautaram, no periodo 1979/84, o sentido da ag@o
econdmica gow.n'na.mental.”3 Dessa forma, o Governo, em grande
medida, condicionou a politica monetiria contracionista a
necessaria ampliagdo de ingresso de recursos externos. Neste
sentido, impds limites quantitativos generalizados ao crescimento
dos empréstimos bancarios institucionais, concomitante a
liberalizag#o interna das taxas de juros.

O setor bancério, naturalmente, absorveu tanto os impasses
da prépria recessdo, como, e mais subjugadamente, as medidas e
instrumentos da politica governamental, cujos desdobramentos e
eventuais detalhes incorporaro a analise subseqiiente do capitulo.

2 Ver, neste sentido, Coutinho (1985).
3 Ver BACEN. Relatério Anual (1984: 17).
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Neste contexto geral e mais precisamente de acordo com as
constatagdes e andlises precedentes, € licito considerar que a nova
conformagdo financeira em geral, e do sistema bancario em
particular, derivou fundamentalmente do acirramento da recessdo
econdmica. A atual estrutura bancaria brasileira, portanto, € fruto
dos préprios efeitos da presente crise.

Cabe lembrar, inicialmente, que pela natureza operacional
do setor bancario, as manifestagGes da recessdo sobre as instituigdes
denotam, pelo menos, duas particularidades. De um lado, o fato de
que a recessdo global manifesta-se primeiramente no setor
produtivo e somente num segundo momento repercute no setor
financeiro, em particular no segmento das atividades financiadoras.
Vale dizer: os comprometimentos prevalecentes nas relagdes
institucionais de débito-crédito, sobretudo as de natureza bancaria,
explicitam necessariamente uma defasagem temporal ao nivel de
sua concretizagdo. Por outro lado, o crédito bancério, ao incorporar,
obrigatoriamente, termos de garantias, dispde de coberturas aos
valores adiantados e ndo amortizados, através dos quais, por
respaldo juridico, poderiam ocorrer até mesmo as chamadas
transferéncias patrimoniais. Deste modo, entdo, o setor bancario
absorve os efeitos da crise com certa defasagem e, de modo geral,
mantém seus ativos patrimonialmente garantidos — embora, em
periodos depressivos, tal circunstancia possa tornar-se aparente.

Por outra parte, enquanto nas areas ou setores néo-
financeiros a crise manifesta-se usualmente pela diminuigdo do
lucro (particularmente o de origem operacional), nas empresas
financeiras tal ocorréncia pode estar disfargada mediante registro de
realizag@o apenas contabil ou ficticia. Além disso, uma institui¢do
financeira pode até mesmo apresentar um movimento expansivo ao
nivel de suas aplicages e margens operacionais, sem contudo
realizar concretamente tal expansdo no tocante aos fluxos
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diferenciais de ganho. No limite, a propria expansdo de suas
atividades ativas pode consubstanciar uma necessidade de carater
recorrente, oriunda de inexoravel formalizagdo da realizagdo
requerida no fechamento contabil. Noutras palavras, essa
recorréncia vis-a-vis os aspectos inerentes a funcionalidade do setor
bancario podem mesmo amplificar os efeitos tipicos da recessdo
econdmica. Ou seja, na tentativa de ndo quebrar em conjunto com
seus devedores inadimplentes, o bancador suporta os saldos nédo
amortizados, reciclando a divida vencida. Além das repercussdes no
mercado de captagdo — a partir da elevagdo de suas taxas
remunerativas, dada a necessidade vital de granjear recursos — a
amplitude do rombo sobre a institui¢do torna-se cada vez maior,
porquanto, reveste-se num mecanismo cumulativo — mesmo sem
considerar eventuais falcatruas.

Em suma, pois, a crise sobre os bancos requer uma avaliagdo
que contemple, além dos aspectos institucionais sobrepostos ao
movimento ciclico da economia, as peculiaridades do setor
bancéario. Em ciclos expansivos, o setor bancario, de modo geral,
costuma sair na frente, enquanto na fase descendente € o ultimo a
capotar. Vale dizer: em relagdo & recessdo, os bancos entram
defasados e os sobreviventes saem na dianteira; de um lado, dado o
proprio cardter inercial consubstanciado em suas atividades e
associado & natureza de suas fungdes econdmicas e, de outro, pela
configuragdo estrutural resultante da propria concorréncia que se
aguca nas etapas depressivas.

A linha analitica a ser desenvolvida, por sua vez, deve
privilegiar a atual configuragio do setor bancério, o setor que, como
ja evidenciado, apresenta indices relativamente elevados de
concentragio e denota o predominio de organizagdo institucional
conglomerada. Trata-se entdo do exame dos multibancos em seu
segmento mais importante: o lado bancério-crediticio.
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A atual configuragdo do setor bancario veio,
gradativamente, se consolidando, a partir dos rumos inicialmente
tragados pelo aparato politico-institucional consubstanciado na
reforma do sistema financeiro. Vislumbrava-se para o Brasil um
sistema de intermediacdo financeira com elevado grau de
diversificagdo (especializagdo) e alta eficiéncia (grande escala e
baixos custos). Apés a arrancada inicial e no bojo dos movimentos
de concentragdo e centralizagdo do capital bancério, a
conglomeragdo financeira imp&e-se como a forma institucional de
organiza¢do mais adequada ao (ou requerida pelo) novo sistema,
sobretudo do ponto de vista concorrencial. Neste sentido, a adogéo
do modelo de conglomeragdo seria uma condi¢do indispenséavel ao
capital bancdrio, perante a nova estrutura e organizag@o do sistema
financeiro. A n#o-conglomeragdo, assim, significaria margi-
nalizagdo em termos gerais dos mercados.

Do exposto, examinaremos primeiramente o mercado
bancario global, mediante agregagdo de alguns dados dos bancos
comerciais, bancos de investimento e financeiras, contrapondo as
duas formas institucionais de organizagdo (conglomerada e
independente) e enfocando, ainda, o corte de propriedade do capital
(oficial ou privada, nacional ou estrangeira). Em seqiiéncia,
investigaremos o comportamento desses mesmos estratos em cada
segmento isolado, procurando ressaltar as peculiaridades
institucionais e informagdes particulares de cada caso.

Cabem ainda alguns esclarecimentos: o “Mercado Crediticio
Global”, aqui usado, diz respeito a totalizagdo de dados individuais
passiveis de agregagfio; assim, por exemplo, sob o titulo de
“Captag¢des” incluem-se: depésitos a vista (dos bancos comerciais),
depbsitos a prazo (dos bancos comerciais e de investimento) e
aceites cambiais (das financeiras). Nesta parte do trabalho,
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outrossim, ndo estdo incluidos os dados do Banco do Brasil, pelos
mesmos motivos mencionados anteriormente.

4.1 A forma conglomerada e o mercado crediticio
global

O mercado de crédito agregado apresentou comportamento
ligeiramente descendente em relagdo a seus principais itens
institucionais: empréstimos e captagdes do publico.

Tabela 41

Empréstimos e captagdes do sistema crediticio global
Anos Cr$ 10° de 1984V indices  Cr$ 10°de 1984" indices
1979 133,9 100 91,9 100 1,5
19380 104,0 78 70,0 76 1,5
1981 110,6 83 69,5 76 1,6
1982 121,0 90 71,8 78 1,7
1983 104,1 78 55,2 60 1,9
1984 102,4 76 55,0 60 1,9

(M IGP-DI-Col. 2 - Conjuntura Econdmica.
Fonte: Balangos das Instituigdes Financeiras.

A queda dos empréstimos reais, além de apresentar menor
regularidade, € relativamente menos intensa que a verificada no
item agregado de captagGes. Por conseguinte, a relagdo
Empréstimos/CaptagGes mostra substancial crescimento no periodo.
Em termos gerais, podemos admitir que o sistema crediticio como
um todo denota, gradativamente, menor dependéncia de recursos
captados do publico no mercado interno (Grafico 12).
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. Gréfico 12
A Indices reais de empréstimos e captagdes do sistema crediticio global
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Fonte: Balangos das Institui¢des Financeiras.

Ressaltemos, também, alguns aspectos relacionados ao
movimento global. Em primeiro lugar, como fruto nio sé da
depressdo, mas também da politica monetéria restritiva, inicia-se
um processo generalizado e mutuo de seletividade nas inter-relagdes
bancos/empresas; os bancos selecionam melhor seus clientes, bem
como os clientes selecionam melhor seus bancos — em ambos 0s
casos visa-se maior ganho com menor risco. De outra parte, ocorre
uma fuga natural dos depdsitos a vista, tanto pela aceleragdo
inflaciondria, como pelo movimento explosivo da especulagao
financeira. E mesmo os ativos financeiros rentéveis sofreram forte
impacto negativo, em 1980, quando da prefixagdo geral da corregéo
monetéria.

O conjunto das institui¢des crediticias, por outro lado, revela
um quadro interessante em relagdo a alguns itens representativos
dos fluxos de receitas e despesas.
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Tabela 42
Despesas administrativas, lucro operacional e spread do sistema crediticio global
Anos Despesas Administrativas Lucro operacional Spread crediticio
Cr3 10°de 1984% indices Cr$ 10° de 1984'Y Indices CrS 10°de 1984 Indices

1979 8.967 100 3.661 100 10.089 100
1980 8.935 100 3312 90 9.580 95
1981 9.765 109 7.293 199 11.574 115
1982 11.868 132 7.061 193 10.114 100
1983 11.537 129 8.205 224 4241 42
1984 10.918 122 7.050 193 1.116 11

U 1GP-DI-Col. 2 - Conjuntura Econdmica.
Fonte: Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Financeiras.

Apdés uma queda generalizada de 1979 para 1980, os
comportamentos dos varios itens apresentam sensiveis diferengas. O
fluxo real das despesas administrativas exibe substancial
crescimento, porém bastante mais modesto que o ocorrido com o
lucro operacional. De outra parte, o spread das operagdes de crédito,
apés significativa subida em 1981, cai drasticamente até o 1ltimo
ano. E de se supor, portanto, que a sustentagdo do resultado
operacional alcangado pelo sistema ndo se origina de operagGes
crediticias stricto sensu; ou seja, nos ultimos anos, nd3o sdo as
atividades  consubstanciadas na intermediagdo financeira
institucional (capta¢do de recursos — concessdo de empréstimos) as
fontes basicas de geragdo do lucro bancario (Gréfico 13).

Uma interessante evidéncia do quadro, outrossim, diz
respeito a evolugdo do lucro de 1980 para 1981, quando mais que
dobra em termos reais, enquanto tanto os empréstimos, quanto as
captagdes permanecem praticamente constantes € 0 spread sobe
apenas levemente. E o caso tipico de subida inusitada de ganhos
extra-operacionais, no dmbito do crédito bancario (como veremos
adiante este movimento ¢é generalizado nos segmentos
institucionais).
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_ Gréfico 13
Indices reais de despesas administrativas, lucro operacional e “spread” crediticio
do sistema de crediticio global
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Fonte: Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Financeiras.

A partir deste quadro geral, outros indicadores caracterizam
melhor o desempenho das institui¢des financeiras crediticias em seu
conjunto.

Tabela 43
Indicadores de desempenho do sistema crediticio global
(%)
Crédito em liquidagdo Despesas Administrativas  Lucro operacional  Spread crediticio
Anos Empréstimos Despesas operacionais __Patriménio liguido __ Empréstimos
1979 0,5 26,7 25,3 9.3
1980 0,5 26,2 26,4 10,8
1981 0,5 23,0 48,2 13,2
1982 08 21,3 379 10,3
1983 1,5 14,8 38,6 4,1
1984 1,3 11,4 30,7 1,1

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Financeiras.
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O percentual de Créditos em Liquidagéio sobre os saldos
anuais de Empréstimos, embora diminuto, cresce substancialmente
no periodo, vindo a ser — mesmo de lado algum “jogo” contébil ou
alteragdo oficiosa introduzida no plano de contas bancario® — um
sinal de anormalidade no ambito das amortizagSes de dividas
bancérias. Ou seja: ampliou-se no tempo, o saldo de empréstimos
vencidos de tomadores inadimplentes. O fluxo das despesas
administrativas, caindo em participagdo na estrutura das despesas
operacionais, ndo obstante apresentar crescimento em relagdo aos
saldos de empréstimos (dados das tabelas anteriores), indica maior
peso de despesas, ou perdas, associadas estritamente ao dmbito das
operagdes financeiras; isto €, do montante das remuneragdes aos
recursos captados diretamente do piiblico ou repassados de outras
institui¢des. J4 no tocante aos itens de resultado, a rentabilidade
(Lucro/Patriménio) é relativamente elevada em todos os anos (25%
de minimo em 1979), enquanto a relagdo Spread/Empréstimos, apos
um ligeiro crescimento até 1981 — inclusive acompanhando o
crescimento da rentabilidade —, cai violentamente no 1iltimo triénio,
atingindo cerca de 1% em 1984. Tais constatagdes reforgam,
portanto, 0 argumento anterior, quanto a procedéncia das margens
do lucro bancério atual.

Vejamos o comportamento das instituigdes crediticias
estratificadas segundo formas de organizagdo (conglomeradas e
independentes) e por propriedade de capital (oficial e privada).’

Os conglomerados financeiros praticamente dominam o
mercado de crédito institucional, tanto do lado das aplicagdes,

4 O comentério comum, recentemente, era de que as institui¢des financeiras em geral, com
aquiescéncia ou ndo do Banco Central, ampliaram o prazo de atraso de amortizagdes vencidas, para
efeito de registro contébil em “Créditos em Liquidag3o”.

5 Nesta se¢o ndo justifica abrir ainda mais o segmento privado, em nacional ¢ estranggiro,
porquanto grande nimero de instituigdes de uma 4rea (bancos de investimento, por exemplo) tém
participagdo acionaria de capital estrangeiro, sem que outra institui¢3o conjugada ¢ que atua em outras
dreas (bancos comerciais ou financeiras) tenha qualquer participag3o estrangeira no capital.
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quanto e mais significativamente do lado das captagdes de recursos
do publico.

Tabela 44
Participagdo das institui¢des financeiras conglomeradas nos empréstimos e
captagdes do sistema crediticio global

Anos Empréstimos Captagdes
1979 86,9 90,0
1930 86,5 90,3
1981 85,2 89,4
1982 83,1 87,0
1983 84,0 90,6
1984 85,1 91,6

Fonte: Balangos das Instituigdes Financeiras.

Os niveis das participagGes dos conglomerados no mercado
total, além de bastante elevados, apresentam relativa estabilidade no
periodo. Por esses dados, preliminarmente, € licito admitir que o
mercado bancério-crediticio brasileiro é operado predominan-
temente por institui¢cGes financeiras organizadas sob a forma de
conglomeragéo.

Essa nitida caracterizagdo do mercado crediticio global, por
si, torma improcedente uma ampla andlise comparativa entre os
conjuntos conglomerados e independentes. Além do mais,
chamamos a ateng¢do para o fato de que, por um lado, conforme a
propria denominagdo, as institui¢des independentes atuam em
mercados isolados e sem qualquer vinculo formal com outras
instituigdes que atuam em outros mercados. Neste sentido, suas
evidéncias em termos globais representam pontos de divergéncia,
expressos mediante consolidagdo de desempenhos individuais e
dissociados, em relagéo a um padréo estabelecido peremptoriamente
pela conformag@o institucional de maior peso e amplitude ao nivel
do mercado crediticio em geral. Ademais, o grupo nédo
conglomerado revine diversas instituigdes de natureza diferente, a
exemplo dos grandes bancos comerciais oficiais federais (BASA e
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BNB) e das poderosas companhias financiadoras acopladas a
produtores/vendedores de bens duréveis de consumo (fabricantes de
veiculos e grandes lojas de departamentos). Por outro lado, as
instituicdes  independentes, dada sua menor flexibilidade
operacional, atuam diferentemente na concorréncia — no sentido de
ndo perder mercado pela propria sobrevivéncia e tendéncia a
marginalizagdo — praticando taxas mais atrativas e imputando maior
risco em suas operagdes, ao contrario dos conglomerados
financeiros, que trabalham a partir da administra¢do de uma massa
de recursos de distintas origens, com vistas & maximizagdo de lucro
(em qualquer segmento ou forma de aplicagdo institucional
existente) e consolidagéo de riscos.

Um outro corte factivel diz respeito a propriedade do capital
das institui¢des crediticias.

Tabela 45
Participagdo das instituig3es financeiras oficiais nos empréstimos e captagdes do
sistema crediticio global

Anos Empréstimos Captagdes
1979 30,2 19,3
1980 324 19,4
1981 334 21,9
1982 33,9 182
1983 337 16,2
1984 324 15,1

Fonte: Balancos das Instituigdes Financeiras.

A distribui¢o, do lado ativo, é bastante equilibrada
cabendo, em média, 1/3 dos empréstimos anuais ao conjunto de
instituicdes financeiras governamentais. Do lado dos recursos, as
participages deste conjunto, nos totais anuais de captagdo, mostram
ligeira diminuig&o, contudo de inexpressiva intensidade. Outrossim,
os conjuntos em questdio revelam nitidos contrastes quanto ao
desempenho, em fungdo da natureza institucional, como mostram
alguns indicadores analiticamente relevantes.
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O segmento das instituigdes financeiras governamentais
apresenta, em simultdneo aos maiores indices dos créditos ndo
amortizados, menor dependéncia de captagGes internas diretas do
publico. Vale dizer, as institui¢des oficiais de crédito enfrentam
maiores problemas com relago a ndo-recuperagédo dos empréstimos
concedidos — de modo geral, como vimos, tomadores vinculados ao
proprio setor estatal — e contam com aporte de recursos ndo
originado do mercado de captagdo em geral, fundamentalmente
repasses de institui¢Ges oficiais de segunda linha.

Tabela 46
Indicadores de desempenho do sistema crediticio global, segundo institui¢des
oficiais e privadas

Empréstimos Créditos em liquidagio  Lucro operacional ~ Spread crediticio

Anos Captagdes Empréstimos Patriménio liquido Empréstimos
(%) (%) (%)
Oficiais Privadas Oficiais Privadas Oficiais Privadas Oficiais Privadas
1979 0,5 0,5 23 1,3 26,5 25,0 7.6 10,0
1980 0,5 0,5 25 1,2 21,5 27,7 8,3 12,0
1981 0,5 0,5 24 14 36,9 50,8 104 14,6
1982 1,1 0,6 3,1 14 20,8 41,2 10,2 10,3
1983 28 0,9 39 1,5 43 44,0 8,1 2,0
1984 24 0,7 4,0 1,5 13,5 33,3 6,0 (1,2)

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados das Institui¢des Financeiras.

Por outro lado, sua margem de rentabilidade, em que pese,
em média, ser menor que a obtida pelo segmento privado, sobretudo
nos dois ultimos anos, acompanha aproximadamente o
comportamento de seu indice de spread relativo, fato que ndo ocorre
com as instituicGes privadas, as quais, inclusive, apresentam
diferencial crediticio negativo no ultimo ano. Tal ocorréncia é
absolutamente normal, porquanto nas operagGes de repasses
internos, de modo geral, o del credere destinado ao agente
repassador € fixado antecipadamente e constitui uma exigéncia
dentro das préprias normas regulamentares dos fundos e programas
governamentais de financiamento.
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Resta-nos confrontar os conglomerados financeiros privados
e oficiais, estes constituidos exclusivamente de bancos comerciais e
financeiras controlada acionariamente pelos respectivos governos
estaduais.

Tabela 47
Participagdo dos conglomerados privados nos empréstimos e captagdes dos
conglomerados financeiros em geral

(%)
Anos Empréstimos Captagdes
1979 73,0 823
1980 71,5 824
1981 71,0 80,6
1982 69,6 83,6
1983 70,6 85,1
1984 71,6 85,7

Fonte: Balangos das Institui¢des Financeiras.

No caso dos empréstimos, os percentuais de participagéo do
segmento conglomerado privado comportam-se com estabilidade e
situam-se, em média, a pouco mais de 70% em cada ano. Ja os
percentuais do lado das captagdes, além de situarem-se num
patamar relativamente mais elevado, exibem um ligeiro crescimento
no periodo. Em sintese, portanto, é notério o predominio do
conjunto institucional da iniciativa privada em relagdo ao mercado
operado pelos conglomerados financeiros em geral.

Tabela 48
Indicadores de desempenho dos conglomerados financeiros,
segundo instituigSes oficiais e privadas

Empréstimos Créditos em liquidagdo  Lucro operacional  “Spread” crediticio

Anos

Captagdes Empréstimos Patriménio liquido Empréstimos
(%) (*5) (%)
Oficiais__Privadas___ Oficiais Privadas _ Oficiais _Privadas _Oficiais Privadas
1979 2,1 1,2 0,5 04 21,8 24,0 6,7 9,8
1980 23 1,2 0,5 0,4 13,4 273 7.5 11,7
1981 23 1,3 0,5 0,5 229 50,9 9,3 14,4
1982 3,0 1,3 1,1 0,6 3,6 40,2 84 9,7
1983 3,5 1,4 24 0,8 (e13) 421 59 1,1
1984 3.4 1.4 1.4 0,7 3,8 313 3.7 (k)]

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Financeiras.
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Os desempenhos de cada conjunto, outrossim, apresentam
marcantes diferengas.

Em linhas gerais, as evidéncias s@o andlogas ao quadro
anterior, particularmente no tocante aos dois primeiros indicadores.
No entanto, no que tange aos indices associados a resultados
financeiros, o quadro € distinto. As institui¢des oficiais ostentam
niveis de rentabilidade bastante instaveis (até mesmo acusando
prejuizo operacional em 1983), ao lado de relativo equilibrio em
termos dos spreads médios. Ou seja: o diferencial médio entre as
taxas vinculadas a operagdes de crédito, no conjunto estatal, estd
preservado de grandes oscilagbes, dado que sua fonte basica de
recursos ndo depende, ou depende em menor grau, das condigdes e
flutuagSes do mercado de crédito, em geral, e do mercado de
captagd@o de recursos do ptiblico, em particular. A instabilidade do
Lucro/Patriménio e sobretudo as reduzidas taxas de rentabilidade
alcangadas no Wltimo triénio, explicam-se pelo fato do conjunto
especificado referir-se exclusivamente a institui¢des financeiras
(bancos comerciais e financeiras) oficiais estaduais, as quais, por
diversos fatores associados a sua natureza, bem como e,
principalmente, por ingeréncias e interesses politicos, denotam mau
desempenho e delicada situagdo de insolvabilidade, sustentada
inexoravel e beneplacitamente pelo Banco Central.

4.2 Os conglomerados financeiros nos mercados
especificos
Cabe inicialmente esclarecer que em cada analise setorial,

ap0s breve caracterizagdo geral do setor, a pesquisa privilegiara as
posigdes relativas e desempenhos dos grupamentos conglomerados
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e, quando pertinente, estratificados por propriedade ou controle de
capital.

4.2.1 O sistema bancdrio comercial

Nos anos 80, o sistema bancario comercial brasileiro
mostrou um quadro geral depressivo, de um lado refletindo as
préprias diretrizes da politica econdmica antiinflacionéria (como o
controle do crédito bancério, por exemplo) e, de outro, absorvendo
os impasses da crise e desvios tipicos de periodos de anormalidade
do mercado financeiro — particularmente no 4mbito das captagGes,
em face da explosiva especulagdo financeira, como ja nos
referimos.

Tabela 49
Empréstimos e depdsitos totais dos bancos comerciais
Empréstimos (E) Depositos totais (D) Depbsitos &
Anos vista
Cr5 10° de 19847 Indices CrS 10° de 1984 Indices (E)/(D)  Depésitos
totais (%)
1979 88,0 100 60,5 100 1,5 78,9
1980 70,7 30 46,7 77 1,5 84,8
1981 78,5 89 47,1 78 1,7 82,7
1982 83,4 95 43,1 7 1,9 74,5
1983 72,2 82 31,7 52 23 60,0
1984 71,3 81 31,5 52 23 55,2

M IGP-DI-Col, 2 - Conjuntura Econdmica.
Fonte: Balangos dos Bancos Comerciais.

Os dados acusam decréscimo nos saldos reais, tanto dos
empréstimos, quanto e mais acentuadamente dos depésitos totais
captados. Com efeito, a relagfo entre os respectivos saldos eleva-se
continuamente no periodo, explicitando a j& ressaltada menor
dependéncia bancéria de recursos de origem interna e
particularmente daqueles oriundos de captagdo direta do publico.
Além desse movimento, a proporgdo dos depésitos a vista sobre o
total de depésitos captados pelo sistema acusa sensivel redugdo
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chegando a pouco mais da metade em 1984. Tal fato representa uma
perda de participagdo do item passivo relativamente mais barato, na
estrutura de captagdo do conjunto de bancos comerciais (Grafico
14).

Gréfico 14
4 Indices reais de empréstimos e depésitos totais dos bancos comerciais
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Fonte: Balangos dos Bancos Comerciais,

Tabela 50

Despesas administrativas, lucro operacional e spread dos bancos comerciais

Aiige Despesas Administrativas Lucro operacional Spread crediticio
Cr$ 10° de 1984 Indices Cr$ 10°de 1984 Indices Cr$ 10° de 19847 indices

1979 8.487 100 1.977 100 7.400 100
1980 8.485 100 1.681 85 7.102 96
1981 9.252 109 4.091 207 8.804 119
1982 11.093 131 3.347 169 7.456 101
1983 10.408 123 4.059 205 4208 57
1984 9.749 115 3.026 153 1.531 21

Y 1GP-DI-Col.2 - Conjuntura Econfmica.
Fonte: Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comerciais.

146



Origem do Sistema Multibancério Brasileiro

Do ponto de vista das varidveis fluxos, o comportamento do
sistema bancério comercial ndo difere muito do apresentado pelo
sistema crediticio global, naturalmente pelo seu maior peso em
comparagio com as é4reas dos bancos de investimento e das
financeiras.

Os fluxos reais das despesas administrativas e dos lucros
operacionais sdo crescentes no periodo, sendo que o crescimento do
lucro, embora mais irregular, supera em muito o atingido pelo item
de despesa. Por outra parte, ndo obstante o lucro operacional real ter
crescido, o spread real das operagdes de crédito atinge seu méaximo
em 1981 decrescendo violentamente a partir de entdo. Aqui,
também, os lucros bancarios dos ultimos anos sdo originados, em
maior proporgio, de outras fontes que ndo concessdo de
empréstimos — analogamente ao ocorrido no sistema crediticio
agregado examinado no item anterior (Gréfico 15).

Dentre os diversos indicadores disponiveis, selecionamos 0s
mais representativos do ponto de vista do eixo analitico do trabalho.

Tabela 51
Indicadores de desempenho dos bancos comerciais
)

Crédito em Despesas Lucro operacional Spread Recursos

Anos liquidagdo administrativas Crediticio externos
Empréstimos___ Depositos totais _ Patriménio liguido Empréstimos _ Passivo total

1979 0,5 17,3 19,7 10,4 10,6
1980 0,5 21,3 19,5 11,8 14,6
1981 0,6 248 39,5 14,2 20,8
1982 09 31,7 26,4 11,0 22,8
1983 1,9 32,8 282 58 21,9
1984 1,6 309 19.4 2,1 30,2

Fonte: Balangos e Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comerciais.
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. Gréfico 15
Indices reais de despesas administrativas, lucro operacional e
spread crediticio dos bancos comerciais
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Fonte: Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comerciais.

O movimento geral também ¢é praticamente idéntico ao que

Ainda no contexto geral, examinaremos as modifica¢des

estrutura fisica do sistema bancario nos anos 80.
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ocorre no sistema crediticio global: crescem os créditos em
liquidagdo perante os empréstimos; a rentabilidade ¢ elevada e
chega ao maximo em 1981 e o spread crediticio relativo ao saldo
empréstimos cresce até 1981, caindo drasticamente até o ultimo
ano. Os demais indicadores, em complemento, revelam elevagio
das despesas administrativas em termos do saldo de recursos
depositados pelo piiblico no sistema e, por outro lado, substancial
aumento da participagdo dos recursos externos na estrutura pass
dos bancos comerciais em seu conjunto.
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O ntmero anual de bancos comerciais em funcionamento
praticamente ndo se altera no periodo, muito embora ocorra
significativo aumento na rede de agéncias bancérias, de tal sorte que
a relagdo Agéncia/Sede cresce quase 30% de 1979 a 1984. Noutros
termos, cerca de 600 novas agéncias por ano possibilitam, em
média, uma relagio anual de 5 novas agéncias por sede.
Ressaltemos, outrossim, que a expansdo da rede foi bastante
irregular no tempo, porquanto das 2.858 agéncias instaladas no
periodo todo, aproximadamente 80% (2.261 agéncias) foram
instaladas até 1982.

Tabela 52
Sedes e Agéncias dos bancos comerciais em funcionamento
Final de ano
Anos Sedes (S) Agéncias (A) (A)/ (S)
1979 107 9.477 88
1980 110 10.114 91
1981 110 10.920 99
1982 113 11.738 103
1983 112 12.036 107
1984 110 12.335 112

Fonte: Banco Central do Brasil. Relatério Anual (Vérios anos).

Podemos admitir, de um lado, que o aprofundamento da
recessdo provocou um esvaecimento na corrida dos bancos por
novas agéncias. Uma das razdes residiria no fato de que a nova
estrutura bancéria requer fundamentalmente pontos urbanos
estratégicos nas grandes metrépoles — pretensdo bloqueada pelo
Governo e, alids, espago ji ocupado pelos préprios bancos. Por
outro lado, o crescimento fisico dos maiores e mais sélidos bancos,
nesses ultimos anos, passa a ser conseguido através de um
movimento interbancario de compra e venda de agéncias.

Convém, entretanto, qualificar a ampliagdo da rede de
agéncias bancarias no pais.
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Tabela 53
Empréstimos, depésitos, despesas administrativas e lucro operacional reais por
agéncia de bancos comerciais"
Cr$ 10° de 1984 @

Empréstimos Depésitos  Despesas administrativas  Lucro operacional

G Agéncia Agéncia Agéncia Agéncia
1979 9.343 6.426 901 210
1980 7.025 4.644 843 167
1981 7222 4.337 851 376
1982 7.147 3.691 951 287
1983 6.038 2,650 870 339
1984 5.814 2,571 795 247

% Neste caso o mimero de agéncias corresponde ao dos bancos comerciais constantes da pesquisa e
relacionados em Anexo.
@ IGP-DI-Col.2 - Conjuntura Econémica.
Fonte: Balangos e Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comerciais e Pesquisa direta (para
nimero de agéncias).

O quadro ressalta duas ocorréncias importantes: de um lado,
em relagdo aos dados de estoque, cai significativamente o “tamanho
médio” da rede de estabelecimentos bancarios; por outro lado, em
relagdo aos dados de fluxo, os valores médios das despesas
administrativas e da lucratividade por agéncia denotam relativa
estabilidade no periodo. Tal manifestagdo indica, peremp-
toriamente, que os empréstimos e depésitos ndo seriam mais as
varidveis institucionais de maior relevincia no sistema bancario
comercial, a0 mesmo tempo em que as agéncias dos bancos
comerciais estariam assumindo um novo carater inteiramente
distinto do tradicional — quando funcionavam fundamentalmente
como locais onde se buscavam empréstimos e se confiavam os
depésitos. Vale dizer: as agéncias bancarias assumem a condiggo de
auténticos terminais, para o varejo, onde se dispde,
centralizadamente, de todas as possibilidades institucionais de
operagdes e servigos financeiro-crediticios do mercado. Trata-se,
com efeito, da disseminagdo do variado espectro operacional
inerente a estrutura dos conglomerados financeiros.
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No caso do sistema bancéario, a forma institucional de
conglomeragio é também a preponderante no contexto dos
empréstimos e depositos.

Tabela 54
Participago dos bancos comerciais conglomerados nos empréstimos e depésitos
dos bancos comerciais em geral

(%)
Anos Empréstimos Depésitos totais
1979 87,3 923
1980 86,3 92,6
1981 85,0 91,6
1982 84,0 91,0
1983 83,0 92,7
1984 83,9 933

Fonte: Balangos dos Bancos Comerciais.

E nitido o predominio do conjunto de bancos comerciais
conjugados a conglomerados financeiros, sobretudo no item de
captagio de depésitos do piblico. Em complemento a Tabela,
dentro do segmento conglomerado, por sua vez, os bancos de
iniciativa privada respondem, em média, por cerca de 2/3 dos
empréstimos e 3/4 dos depdsitos.

Tabela 55
Relagdo Empréstimos/Depésitos totais dos bancos comerciais conglomerados
segundo controle de capital

(%)
Anos Oficiais estaduais Privados nacionais Estrangeiros
1979 22 1,0 1,9
1980 24 0,9 23
1981 23 1,0 36
1982 32 L1 3,6
1983 38 1,2 34
1984 37 1,2 3,6

Fonte: Balangos dos Bancos Comerciais.
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Os bancos comerciais conglomerados, por outro lado,
marcam significativas diferengas, em fungdo de seu controle de
capital.

Como vemos, a relagdo Empréstimos/Depositos cresce para
todos os estratos e mais acentuadamente nos conjuntos dos bancos
estaduais e dos estrangeiros. Evidencia-se, por conseguinte, maior
disposi¢do de recursos ndo captados diretamente do publico aos
bancos estaduais, através de repasses oficiais, e aos bancos
estrangeiros, através de repasses externos.

Ao lado da queda relativa dos depositos totais, cai ainda
mais intensamente, em todos os estratos, a captagio de depdsitos a
vista.

Tabela 56
Participagdo dos dep6sitos a vista na captagdo total de depésitos dos bancos
comerciais conglomerados segundo controle de capital

(%)
Anos Oficiais estaduais Privados nacionais Estrangeiros
1979 80,5 84,0 42,5
1980 88,0 88,5 48,8
1981 88,8 82,7 55,1
1982 79,7 76,4 40,6
1983 60,9 66,3 21,1
1984 62,3 58,3 23,6

Fonte: Balangos dos Bancos Comerciais.

Ante a captagdo total de depdsitos, é geral a queda na
participagdo dos depésitos & vista, com evidéncia natural para o
conjunto de bancos comerciais pertencentes a conglomerados
financeiros estrangeiros. A ocorréncia significa um processo
generalizado de encarecimento da estrutura passiva dos bancos, no
bojo, inclusive, da chamada “dolarizago” do crédito bancario.
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Tabela 57
Participagdo dos repasses externos nas obrigagdes por empréstimos dos bancos
comerciais conglomerados, segundo controle de capital

(%)
Anos Oficiais estaduais Privados nacionais Estrangeiros
1979 19,0 67,1 82,8
1980 21,3 72,5 85,8
1981 214 75,8 89,9
1982 23,0 76,9 88,8
1983 28,3 86,6 92,8
1984 25,5 93,3 94,5

Fonte: Balancos dos Bancos Comerciais.

Ao contrario dos bancos estatais, o segmento privado
demonstra altos e crescentes niveis de participagdo de recursos
externos em relagdo ao total de suas obrigagdes por empréstimos.
Dentro do segmento, ademais, os maiores percentuais s&o0
apresentados pelos bancos estrangeiros, como era de se esperar.

Tabela 58
Lucro operacional/Patriménio liquido dos bancos comerciais conglomerados,
segundo controle de capital

(%)
Anos Oficiais estaduais Privados nacionais Estrangeiros
1979 20,1 25,6 27,6
1980 10,9 18,0 35,5
1981 19,7 36,6 729
1982 (3.4) 24,3 58,8
1983 (33,3) 27,1 79,3
1984 (5,1) 17,8 40,1

Fonte: Balangos dos Bancos Comerciais.

Do ponto de vista da “performance”, 0s vérios estratos, de
modo geral, refletem sua natureza € estrutura operacional.

Os maiores indices de lucratividade, em todos os anos,
ficam com os bancos conglomerados estrangeiros. No outro
extremo, o setor bancario governamental, nos trés primeiros anos,
conta com indices de rentabilidade mais modestos enquanto, no
Gltimo triénio, amarga a ocorréncia de prejuizo operacional.
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Chamemos a atengdo para o fato de que os bancos estrangeiros,
além de sua natural e aparente seguranga, de modo geral operam no
atacado e portanto tém condi¢des de melhor seletividade de clientes.
Os bancos privados nacionais, sobretudo os grandes, operam no
varejo, contam com grande escala e, assim, tém possibilidade de
diluir prejuizos e riscos. J4 os bancos estaduais, amparam as débeis
finangas de seus donos (os governos estaduais) e trabalham com os
piores clientes — ou por determinagfio de prioridade politica (caso
das pequenas e médias empresas, por exemplo) ou por simples
“politicagem”. Contudo, tanto o prejuizo dos bancos estaduais,
quanto o lucro dos demais segmentos, nio decorrem diretamente
das operagdes de crédito.

Tabela 59
Spread Crediticio/Empréstimos dos bancos comerciais conglomerados, segundo
controle de capital

Anos Oficiais Privados Estrangeiros
Estaduais Nacionais
1979 6,5 14,0 83
1980 74 16,7 9,6
1981 9,1 19,9 11,4
1982 81 12,6 9,6
1983 5,6 2,7 4,7
1984 33 0.7 (1.5)

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados dos Bancos Comerciais.

Como vemos, o spread relativo de operagdes de crédito das
instituicbes da iniciativa privada, a despeito de superar o das
estatais até 1982, cai a partir deste ano, tornando-se negativo em
1984, tanto para nacionais, quanto para estrangeiros. Repete-se aqui
o indicio de outras fontes de ganho aos bancos, que néo estritamente
operagdes de crédito.
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4.2.2 A drea dos bancos de investimento
A érea dos bancos de investimento também exibe nitidos

sinais recessivos ao nivel das varidveis institucionais mais
importantes.

Tabela 60

Empréstimos e depésitos a prazo dos bancos de investimento
Anos Empréstimos (E) Depbsitos a prazo (D) (E)/ (D)

Cr$10°de 19847 Indices  Cr$ 10° de 1984 Indices
1979 30.197 100 18.290 100 1,65
1980 23.287 77 14.478 79 1,61
1981 23.118 77 15.286 84 1,51
1982 22.659 75 15.415 84 1,47
1983 19.582 65 13.528 74 1,45
1984 19.041 63 13.787 75 1,38

M1GP-DI-Col. 2- Conjuntura Econdmica.
Fonte: Balangos dos Bancos de Investimento.

Tanto os empréstimos quanto os depdsitos, em termos reais,
caem significativamente no periodo. Neste caso, no entanto, a queda
nos indices dos empréstimos é mais intensa que dos depositos,
razdo pela qual a relagio Empréstimos/Depositos, ao contrario do
ocorrido com os bancos comerciais, diminui no periodo (Grafico
16).

Tabela 61
Despesas administrativas, lucro operacional e spread dos bancos de investimento
Despesas administrativas Lucro operacional Spread crediticio
Anos
CrS 10° de 19847 indices Cr® 10° de 1984 Indices CrS 10° de 19847 Indices
1979 330 100 920 100 1.180 100
1980 285 86 946 103 1.072 91
1981 341 103 2.001 217 1.053 89
1982 565 171 2.164 235 218 18
1983 588 178 2.370 258 (1.206) (102)
1984 590 179 2.161 235 (1.750) (148)

W IGP-DI-Col. 2 - Conjuntura Econdmica.
Fonte: Demonstrativos de Resultados dos Bancos de Investimento.
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Convém destacar aqui a relagdo mais estreita dos bancos de
investimento com o mercado de bens de capital. Os bancos de
investimento estariam entre os maiores financiadores para aquisi¢do
de bens de capital, os quais, conforme mostramos na introdugio
deste capitulo, revelaram os maiores indices depressivos nesses
ultimos anos.

Gréfico 16
indices reais de empréstimos e depdsitos a prazo
dos bancos de investimento
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Fonte: Balangos dos Bancos de Investimento.

A partir do comportamento de algumas variaveis vinculadas
aos fluxos de receitas e despesas, examinaremos as marcantes
diferen¢as da 4rea dos bancos de investimento em relagdo ao
sistema bancério comercial.

O crescimento real do lucro operacional é bastante
acentuado e substancialmente maior que o das despesas
administrativas. No tocante ao diferencial de ganho das operagdes
de crédito, a partir de uma violenta diminuigdo real, os dados
acusam inversdo de sinal no ultimo biénio; quer dizer: os bancos de
investimento, em seu conjunto, operaram com spread crediticio
negativo em 1983 e 1984. Tal ocorréncia sugere também que, na
area dos bancos de investimento, ndo sfo as operagdes de crédito
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que sustém as (por sinal elevadas) margens de lucros operacionais
(Gréfico 17).

Os indicadores relativos apontam no mesmo sentido.

Tabela 62
Indicadores de desempenho dos bancos de investimento
(%)

Crédito em Despesas administrativas  Lucro operacional  Spread crediticio
Anos liquidagdo

Empréstimos Despesas operacionais Patriménio liquido Empréstimos
1979 0,3 4,1 349 4.8
1980 0,3 3,8 40,0 54
1981 02 34 67,1 58
1982 04 4,8 57,7 1,2
1983 0,6 33 53,6 (6,2)
1984 0,7 32 44,7 (9,2)

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados dos Bancos de Investimento.

O percentual de Créditos em Liquidagéo sobre Empréstimos
é relativamente baixo, embora acuse ligeiro crescimento no periodo,
particularmente p6s-1981. A relagdo Despesas Administrativas/
Despesas Operacionais é levemente declinante, enquanto, por outro
lado, sdo bastante altas as taxas de rentabilidade obtidas pelo
conjunto dos bancos de investimento. Ja os spreads relativos, apos
elevagdo até 1981, decrescem drasticamente, tornando-se negativos
nos dois ultimos anos.

Como ja ressaltamos, os bancos de investimento foram
criados sob o signo da conglomerag#o, fato que fica constatado pela
expressiva fatia do mercado que cabe as instituigdes componentes
dos conglomerados financeiros.

157



200 4

100 4

Natermes Guimardes Teixeira

Grafico 17
indices reais de despesas administrativas, lucro operacional
e spread crediticio

-100 +

Fonte: Demonstrativos de Resultados dos Bancos de Investimento.
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Tabela 63
Participago dos bancos de investimento conglomerados nos empréstimos e
depésitos a prazo dos bancos de investimento em geral

(%)
Anos Empréstimos Depbsitos a prazo
1979 95,1 95,0
1980 95,1 95,1
1981 93,1 93,6
1982 92,1 91,5
1983 93,9 93,9
1984 95,6 953

Fonte: Balangos dos Bancos de Investimento.

Em ambos os casos fica patente que este mercado é operado
basicamente pelo conjunto de instituigdes conglomeradas (em
média com participagio anual de 95%, em cada item). Por
conseguinte, enfocaremos o segmento conglomerado, cotejando os
bancos de controle de capital exclusivamente nacional e os
associados ao  capital estrangeiro  (considerados  aqui
“estrangeirizados”). Lembremos que este grupo abrange
praticamente todos os bancos de investimento associados aos
maiores bancos comerciais privados nacionais.

Tabela 64
Empréstimos/Depositos a prazo e Repasses externos ‘’/Repasses totais para
bancos de investimento conglomerados, segundo controle e participagdo

estrangeira no capital
—— (Empréstimos/Depbsitos) (Repasses externos/Repasses totais) (%)
Nacionais Estrangeiros Nacionais Estrangeiros

1979 1,6 1,7 47,0 63,6

1980 1,4 1,7 472 67,2

1981 1,4 1,5 47,0 73,4

1982 1,4 1,5 41,5 78,7

1983 1,2 1,7 -— —_

1984 1,1 1,6 — —

T Dados disponiveis apenas até 1982, em fung#o do novo critério de registro contébil adotado.
Fonte: Balangos do Banco de Investimento.

O segmento “estrangeirizado”, naturalmente, depende
menos da captagdo interna de depdsitos a prazo e revela maior,

159



Natermes Guimaraes Teixeira

expressiva e crescente participagdo de recursos de origem externa,
em relagdo aos totais de recursos repassados em cada ano.

Por fim, examinaremos o lado das varidveis resultado no
corte considerado.

Tabela 65
Lucro operacional/Patriménio liquido e spread crediticio/Empréstimos dos
bancos de investimento conglomerados, segundo controle e participagio

estrangeira no capital
(%)

Anos (Lucro operacional / Patrimdnio liquido) ~ (Spread crediticio / Empréstimos)

Nacionais Estrangeiros Nacionais Estrangeiros
1979 30,5 36,8 4,5 50
1980 352 429 49 55
1981 60,4 734 7,7 4,7
1982 57,8 60,4 4,7 (0,8)
1983 46,5 57,8 (7,6 (5,5
1984 34,1 50,6 (14.6) (6.8)

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados dos Bancos de Investimentos.

A rentabilidade do segmento estrangeiro €, em todos os
anos, bastante superior & do conjunto de bancos de investimento de
capital exclusivamente nacional; enquanto no caso dos spreads, as
ocorréncias nio apresentam diferengas significativas. Entretanto,
nos dois estratos, a origem do lucro operacional ndo se explica pelo
diferencial de taxas praticadas nas operagdes estritamente
crediticias.

4.2.3 O mercado das financeiras

Neste setor mais especifico que os demais, também sdo
visiveis as marcas do atual ciclo recessivo, embora com certas
nuangas derivadas da estrutura operacional das instituigdes.

Em primeiro lugar, o quadro ressalta violenta queda dos dois
indices reais nos dois anos iniciais da década, seguida de razoavel
recuperagdo em 1982 e tornando a cair posteriormente. Devemos
advertir, sob este aspecto, que a produgdio industrial de bens
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duraveis de consumo acusou, nos anos 80, a segunda maior queda
entre as diversas categorias de uso (conforme mostramos na parte
introdutéria deste capitulo). Por outro lado, a politica econémica,
em fins de 1981, manifestou um certo afrouxamento no campo
especifico das financeiras, quando ampliou os prazos de
financiamento de bens durdveis de consumo novos e usados, que
estavam congelados desde 1979% (Grafico 18).

Tabela 66

Empréstimos e aceites cambiais das financeiras

Empréstimos (E) Aceites cambiais (A)
Anos /(A

Cr$ 10°de 1984 Indices __ Cr$ 10° de 1984 indices B

1979 15.645 100 13.033 100 1,20
1980 9.974 64 8.717 67 1,14
1981 9.031 58 7.066 54 1,28
1982 14.946 96 13.302 102 1,12
1983 12.233 78 10.088 77 1,21
1984 12.073 77 9.670 74 1,25

' IGP-DI-Col. 2 — Conjuntura Econdmica.
Fonte: Balangos das Financeiras.

Por outro lado, como era de se esperar, hd uma rigida
amarragio entre os principais itens ativo e passivo, explicitada pela
relativa instabilidade do quociente Empréstimos/Aceites Cambiais.

Tabela 67
Despesas administrativas, lucro operacional e spread das financeiras
— Despesas administrativas Lucro operacional Spread crediticio
Cr$ 10° de 19847 Indices  Cr5 10° de 1984 Indices  Cr$ 10° de 1984 Indices

1979 150 100 764 100 1.509 100
1980 164 109 684 90 1.406 93
1981 173 115 1.201 157 1.717 114
1982 210 140 1.550 203 2.440 162
1983 542 361 1.776 232 1.240 82
1984 578 385 1.863 244 1.335 88

M 1GP-DI-Col.2-Conjuntura Econdmica
Fonte: Demonstrativos de Resultados das Financeiras

6 Resolugio n. 716 de 22 de dezembro de 1981.
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Gréfico 18
indices reais de empréstimos e aceites cambiais das financeiras
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Fonte: Balango das Financeiras.

) Grafico 19
Indices reais de despesas administrativas, lucro operacional e

; spread crediticio
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Fonte: Demonstrativos de Resultados das Financeiras.
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Diferentemente dos dois outros setores, no caso das
financeiras, o crescimento real das despesas administrativas supera
o crescimento ocorrido nos niveis reais de lucro operacional, no
periodo como um todo. Por sua vez, o comportamento do “spread”
real das operagdes de crédito € bastante irregular, conquanto denote
tendéncia declinante em relagdo aos anos extremos do periodo.
Interessante notar que, a exce¢do dos dois ultimos anos, o lucro
operacional acompanha de perto, embora em outros niveis, o
comportamento do spread crediticio. O Wltimo biénio, desse modo,
também mostra para as financeiras, que a geragdo das margens de
lucro n#o se originam no campo das operagdes crediticias bésicas
(Gréfico 19).

Do ponto de vista dos indicadores de desempenho, as
ocorréncias acusam particularidades interessantes.

Os destaques dizem respeito aos altos indices de spread
médio por empréstimos e também aos elevados niveis de
rentabilidade, neste caso, inclusive, revelando acentuado e continuo
acréscimo no periodo.

Tabela 68
Indicadores de desempenho das financeiras
%)

Créditos em Despesas Lucro operacional ~ Spread crediticio
Anos liquidacdo administrativas

Empréstimos Despesas operacionais  Patrimdnio liquido Empréstimos
1979 08 3,7 42,0 11,9
1980 0,7 43 43,9 16,5
1981 0,5 4,7 67,0 24,0
1982 0,5 3,7 70,5 20,1
1983 0,6 73 72,2 10,1
1984 0.6 7.4 72,4 11,1

Fonte: Balangos e Demonstrativos de Resultados das Financeiras.

No campo das financeiras, o confronto das companhias
pertencentes a conglomerados financeiros serd realizado junto as
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formas usuais de organizagdo e vinculagdo das demais companhias,
dado o carater de suas fungdes institucionais. Dessa forma, o setor
foi seccionado em trés outros segmentos: conglomerados
automobilisticos (companhias vinculadas a produtores de veiculos
automotores), conglomerados comerciais (companhias vinculadas a
grandes lojas de departamentos) e independentes.

Tabela 69
Empréstimos e aceites cambiais das financeiras,
segundo formas institucionais de organizagdo

Conglomerado Conglomerado Conglomerado Independente
Anos financeiro automobilistico comercial
Empréstimos _ Aceites Empréstimos  Aceites Empréstimos _ Aceites  Empréstimos _ Aceites

1979 68,7 724 10,0 7.3 6,4 58 14,9 14,5
1980 68,7 70,1 98 94 6,9 6,9 14,6 13,5
1981 67,2 66,2 92 9.9 99 10,9 13,7 13,1
1982 64,9 68,7 10,0 83 14,7 13,4 10,5 9,5
1983 74,1 79.4 10,8 8,0 7.3 59 7.7 6,7
1984 75,2 80,9 10,8 7.2 6.6 5.2 8.1 6,6

Fonte: Balangos das Financeiras.

O mercado das financeiras, embora mais especifico e
conjugado ao mercado de venda de bens duraveis de consumo,
também ressalta crescente predominio do grupo de companhias
pertencentes a conglomerados financeiros. Os conjuntos de
companhias conglomeradas a segmentos ndo-financeiros
(automobilistico e comercial) praticamente mantém suas
participagdes no mercado (particularmente por tratar-se de
mercados cativos), enquanto as instituiges independentes, com
efeito, perdem posigédo no periodo.

Finalmente examinaremos apenas o item relativo as
rentabilidades no corte considerado.
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Tabela 70
Lucro operacional/patriménio liquido das financeiras, segundo formas
institucionais de organizagdo

Anos Conglomerado Conglomerado Conglomerado Independente
financeiro automobilistico comercial
1979 52,8 284 42,6 392
1980 51,8 13,4 46,2 45,5
1981 71,1 45,6 64,2 58,3
1982 73,7 51,7 69,7 63,0
1983 75,7 69,1 72,7 54,5
1984 71.0 68,3 67,6 54,2

Fonte: Balangos ¢ Demonstrativos de Resultados das Financeiras.

Os niveis de rentabilidade em geral s@o relativamente
elevados, apontando a conglomeragdo financeira como forma
predominante de melhor “performance”. Nos anos mais recentes,
outrossim, o conjunto de instituigdes independentes aponta os
menores percentuais de lucro/patriménio entre todas as demais
formas.

4.3 A “performance” dos conglomerados lideres

Os maiores conglomerados financeiros, em termos de
instituicdes crediticias, foram escolhidos pelas mais elevadas
participagdes nos saldos de empréstimos e volumes de captag@o,
simultaneamente em todos os segmentos crediticios de 1979 a 1984.
A vpartir do ranking em cada mercado, foram considerados
conglomerados lideres os grupos de instituigdes privadas que
sempre estiveram colocadas entre as 10 maiores em todos 0s anos.
Dessa forma, foram selecionados para exame 4 grupos financeiros:
Bradesco, Itat, Real e Unibanco.

Inicialmente podemos constatar que s@o bastante expressivas
as participa¢des no mercado deste maior grupo.
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Tabela 71
Participagdes dos grupos Bradesco, Itai, Real e Unibanco nos empréstimos e
captagdes do sistema crediticio global

(%)
Anos Empréstimos Captagdes
1979 20,9 282
1980 20,1 29,5
1981 19,3 29,8
1982 17,6 29,8
1983 16,6 31,2
1984 19,2 33,9

Fonte: Balangos das Instituigdes Financeiras,

No caso dos Empréstimos, o conjunto dos lideres mantém
relativamente uma faixa média de pouco menos de 1/5 dos totais
anuais concedidos pelo mercado global. No caso das captagdes,
contudo, os niveis além de serem maiores apresentam razodvel e
ininterrupto crescimento no periodo.

Algumas diferencas significativas, entre os 4 grupos € o
mercado global, podem ser observadas através das variaveis
representativas dos fluxos de receitas e despesas.

Tabela 72
Despesas administrativas, lucro operacional e spread dos grupos Bradesco, Itau,
Real e Unibanco

i Despesas administrativas Lucro operacional Spread crediticio

% Tr510° de 19847 indices CrS 10° de 19847 Indices Crs 10° de 19847 indices
1979 2.815 100 1.028 100 2.840 100
1980 2.744 97 994 97 2.573 9]
1981 3.055 109 2470 240 3.046 107
1982 3.747 133 2.138 208 1.924 68
1983 3.756 133 3.034 295 63 2
1984 3.624 129 2919 284 (68) 2

(V' IGP-DI-Col. 2 - Conjuntura Econdmica.
Fonte: Demonstrativos de Resultados das Instituigdes Financeiras.

O comportamento das Despesas Administrativas ndo se
afasta muito do ocorrido para o Sistema Crediticio Global. No
entanto, no caso das varidveis de resultado as diferengas sdo visiveis
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e ponderaveis. Os indices reais do lucro operacional acusam um
brutal crescimento a partir de 1980, acentuadamente maior que o
ocorrido no sistema global (em 1984, 284 para o quarteto e 193 para
o total das institui¢des).

Em relagdo ao spread, a evidéncia ja mostrada pelos
conglomerados em geral se repete aqui; hd uma acentuada tendéncia
declinante pés-1981, invertendo de sinal no 1ltimo ano. Assim os
grandes bancos mostram melhor desempenho operacional, em
termos de lucratividade, a qual também ndo depende
fundamentalmente da 4rea crediticia nos ltimos anos.

Os demais indicadores deixam de ser apresentados por
mostrarem comportamento praticamente idéntico ao do conjunto
das institui¢des financeiras.

Examinemos as participagdes das instituigdes dos grupos
selecionados em seus respectivos mercados.
Tabela 73

Participagdes das instituigdes dos grupos Bradesco, Itati, Real e Unibanco nos
empréstimos e captagdes dos bancos comerciais, de investimento e financeiras

(%)
Bancos comerciais Bancos de investimento Financeiras

ARG Empréstimos  Depésitos  Empréstimos  Depésitos Empréstimos  Aceites

totais a prazo cambiais
1979 16,8 279 316 3L6 23,5 24,7
1980 16,0 30,0 309 30,5 244 25,0
1981 16,6 28,6 26,8 37,9 24,0 19,6
1982 14,3 30,2 24,7 30,2 25,7 28,0
1983 11,4 29,0 25,1 31,7 34,1 37,5
1984 14,2 32,7 28,3 33,9 33,9 37,5

Fonte: Balangos das Institui¢des Financeiras.

Em termos gerais, os lideres demonstram crescimento
significativo apenas na 4rea das Financeiras. Entretanto, em todos
os itens de captagdo ocorre uma ligeira elevagdo nas participagdes
do conjunto em questdo, as quais atingem ponderaveis niveis (em
média cerca de 30%).
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4.4 Fluxos anuais de recursos via Resolugdo n. 63

Neste item, investigaremos os principais bancos tomadores
de recursos externos para repasse nos anos 80.

Os fluxos anuais de ingresso dos empréstimos em moeda
estrangeira sob a égide da Resolugdo n. 63 mostraram tendéncia
declinante desde 1981, com mais forte intensidade na passagem de
1982 para 1983 — periodo mais critico da renegociagdo externa
brasileira.

Tabela 74
Fluxos anuais de ingresso de recursos via Resolugdo n. 63
Anos Uss 10° indices
1980 3.491 100
1981 5.305 152
1982 4.396 126
1983 1.025 29
1984 1.017 29

Fonte: Registros publicados no Didrio Oficial da Unido — FIRCE/Banco Central do Brasil.

Relacionamos as participagdes dos bancos tomadores,
classificados segundo seu tipo institucional e controle de capital, no
volume acumulado de 1980 a 1984.

Tabela 75
Participagdes dos bancos tomadores de recursos via Resolug#o n. 63 no fluxo
acumulado de 1980 a 1984

Bancos %
1. Bancos comerciais 80,8
1.1 Oficiais 22,6

- Federais 11,4
- Estaduais 11,2
1.2 Privados Nacionais 31,2
1.3 Estrangeiros 27,0
2. Bancos de Investimento 15,9
2.1 Nacionais 2,1
2.2 Associados ao Capital Estrangeiro 13,8
3. Bancos de Desenvolvimento 33
Total 100,0

Fonte: Registros publicados no Diario Oficial da Unido — FIRCE/ Banco Central do Brasil.
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Em grande parte a recorréncia aos repasses bancdrios
externos decorre da politica de crédito restritiva, a qual
circunscreve-se as fontes internas de captag@o.

Nos anos 80, o conjunto dos bancos comerciais foi quem
mais captou recursos da 63, com destaque para o segmento dos
bancos privados nacionais.

A drea dos bancos comerciais, além de seu maior peso
institucional, constitui-se no maior alvo as medidas de carater
contencionista adotadas pelo Governo. De outro lado, €
relativamente inexpressiva a participagdo dos bancos de
investimento no fluxo acumulado de recursos da 63, em que pese ter
sido idealizada como o brago financeiro mais receptivo ao capital
estrangeiro.

Examinemos o estrato dos 10 maiores tomadores e suas
respectivas participagdes.

Tabela 76
Participagdes dos 10 maiores bancos tomadores de recursos via Resolugdo n. 63
no fluxo acumulado de 1980 a 1984

Bancos Uss 10° %

Citibank 1.562 10,3
Banco do Brasil 1.201 7,9
Banespa 728 48
Bradesco 687 4,5
Ita 682 4,5
Lloyds 442 2,9
Nacional 73 24
Econdmico 362 24
Real 360 2.4
Unibanco 358 2,4
Total 6.755 44,5

Fonte: Registros publicados no Diério Oficial da Unido — FIRCE/Banco Central do Brasil.

Dentre as principais constatagdes do quadro destacam-se: a
inclusio apenas de bancos comerciais, nos trés grandes cortes
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institucionais (oficiais, conglomerados privados nacionais e
estrangeiros) e a absoluta lideranga do Citibank, que isoladamente
captou 10% do fluxo acumulado de repasses da Resolugéo n. 63 nos
anos 80.

Cabe sublinhar que, dentre os 10 maiores tomadores, os
bancos estrangeiros (Citibank e Lloyds) captam recursos externos
exclusivamente de dependéncias internacionais pertencentes as
respectivas matrizes — alids fato comum para o caso dos bancos
oficiais, o Banespa (preponderantemente) e o Banco do Brasil
(exclusivamente) tomam recursos 63 de sua rede de agéncias no
exterior — o Banco do Brasil, inclusive, deixa de realizar captagdo a
partir de 1982.

De resto, o outro destaque refere-se aos maiores
conglomerados financeiros privados, liderados pelo Bradesco e Itau,
que, em geral, apresentam uma pauta bastante diversificada em
termos de credores internacionais.

Em termos gerais, pudemos constatar, ao lado de maiores
indices de inadimpléncia, uma relativamente alta lucratividade
operacional para o sistema crediticio em geral. As margens de
resultado operacional, todavia, ndo se originam das operagdes de
empréstimos.

Por outro lado, o sistema crediticio € constituido
fundamentalmente de grandes institui¢Ges conglomeradas, as quais
se impdem no movimento geral dos mercados. E natural que as
grandes e mais solidas institui¢Ges bancarias sobressaiam em todos
os indicadores relativos aos principais tipos e formas de operagdo
bancéria (dep6ésitos, aceites, repasses, etc.).
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Conclusdo

O sistema capitalista atual, sobretudo no bojo de um
movimento generalizado e intenso de internacionalizagfo a partir
dos anos 70, passa a conferir maior relevo a uma fungéo inerente as
atividades financeiras, comumente implicita no conjunto de fungdes
tipicas da intermediag@o financeira institucional: a valorizagdo do
capital financeiro. As atividades do sistema bancério, como “pedra
angular” do sistema financeiro, afastam-se gradativamente de seus
principais atributos convencionais anteriores, consubstanciados na
agéio “bancadora” ou financiadora da produg@o capitalista.

E evidente que esse movimento geral, de caréter e amplitude
inequivocamente internacional, se reproduz em escala nacional,
naturalmente conformada as peculiaridades e condicionantes
politico-institucionais prevalecentes. No caso brasileiro, os tragos
gerais dessa tendéncia amoldaram-se aos contornos do movimento
ciclico da economia. Como se sabe, a economia brasileira nos
ultimos 20 anos, apds atravessar acelerado processo de crescimento,
entrou numa profunda crise. Culminando o processo, a economia se
internacionalizou, notadamente em dois planos: entrada maciga de
capital de risco, em forma de investimentos diretos (principalmente
no setor industrial) e ampliagdo generalizada do endividamento
externo, com base na tomada de empréstimos em moeda
estrangeira. No entanto, o sistema financeiro, neste contexto,
praticamente ndo absorveu capital estrangeiro de risco, embora, em
compensagdo, tenha se endividado, com captagdo externa de
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recursos, numa extensao sem precedentes. Assim, a manutenc¢io do
predominio nacional na estrutura de propriedade do sistema
bancério interno constitui-se no marco distintivo fundamental da
forma que assumiu a internacionaliza¢do do capital financeiro no
Brasil.

A atuagdo bancéria em geral € balizada por normas politico-
institucionais que se sobrepdem ao movimento ciclico da economia.
No entanto, o sistema bancario absorve e reage aos efeitos das
crises econdmicas. No caso brasileiro, com efeito, os bancos co-
participam da grande desordem que se configurou no seio do
sistema financeiro diante da atual crise, a partir inclusive dos
proprios mecanismos e esquemas criados pela, entdo saneadora,
Reforma Bancério-Financeira de meados dos anos 60.

Em linhas gerais, sdo trés os principais sintomas da crise
atual: desacelerag@o da taxa de acumulagdo, exploséo inflacionaria
e desequilibrio estrutural das contas externas. A queda na taxa de
acumulagdo refletiu a contragéo da “eficiéncia marginal do capital”,
a qual se acentuava pelo movimento ascendente da taxa de juros e
pelo agravamento do clima geral de incerteza quanto aos rumos da
economia, sobretudo nos aspectos relacionados ao comportamento
da inflagdo, que atingia patamares gradativamente mais elevados. O
desequilibrio externo, no que se refere ao estouro do balango de
pagamentos, originou-se de um processo cumulativo caracterizado
por crescente volume de importagdes de bens de capital, num
primeiro momento, seguido dos dois choques do petrdleo e,
finalmente, pelo 6nus crescente do servigo da divida externa.

No bojo desse movimento, em seguida ao auge da
acumulagf@o, se sobrepde a crise financeira internacional no final
dos anos 70, impondo severas restri¢des a economia brasileira seja
pelo forte aumento das taxas de juros internacionais, seja pelas

172



Origem do Sistema Multibancério Brasileiro

imposi¢des de politica de ajuste que se fizeram a quase todos os
paises endividados. A principal conseqiiéncia, no plano interno, foi
uma recessdo de grande densidade e amplitude, sobre a qual emerge
e ganha corpo um amplo movimento de especulagdo financeira,
alicergado em dois processos de endividamento sem precedentes: a
divida externa (a que ja nos referimos) e a divida mobiliaria interna
publica.

Como vimos no segundo capitulo, tanto os bancos como as
empresas em geral criam mecanismos de salvaguarda, através dos
quais avulta-se 0 movimento especulativo, principalmente mediante
uma 4vida corrida em busca de valorizagdo na oOrbita financeira. O
acirramento da especulagdo financeira deveu-se fundamentalmente
a ocorréncia de grande capacidade ociosa no conjunto de empresas
que superinvestiram no periodo do “milagre”. Para continuar a
geragdo de lucro, capaz de manter a valorizagdo requerida pelo
capital, as empresas em geral buscaram a esfera financeira em
detrimento da produtiva. Ou seja, o lucro capitalizdvel nio €
valorizado no setor produtivo.

O desestimulo ao investimento produtivo, mais pela
recessio que pela inexisténcia de esquemas exeqiiiveis de
financiamento, traduzidos em taxas de juros suportaveis, revigorou
o circuito financeiro facilitando, assim, ainda maior crescimento da

acumulagfo financeira vis-a-vis a acumulago de capital produtivo.

De seu ponto de vista, o grande capital bancério, sempre
como reagdo — respondendo inicialmente a incentivos do Governo e
posteriormente as injungdes do mercado —, organizou-se sob a
configuragéo de multibanco. Essa nova configuragdo, por seu turno,
consolidada a partir dos movimentos de concentragdo
(interbancario) e de conglomeragdo (intrabancario), convalidou um
mercado nacional, agora integrado, de crédito. Os grupos bancarios
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passaram a atuar, como bloco de capital, em todas as possibilidades
e esquemas financeiros institucionais prevalecentes, num mercado
plenamente integrado, tanto em termos espaciais como setoriais.

Em suma, portanto, no Brasil ndo hd mais intermediagdo
financeira convencional — no sentido da especializagéo, divisdo de
mercado de dinheiro e de capitais, etc., como proclamava a
Reforma. Tém cada vez menos sentido as alusdes — que usualmente
se faziam até meados dos anos 70 — sobre especializagdo das
institui¢des financeiras, segmentagdo do mercado, interconexio dos
padrdes de referéncia monetdria ou vincula¢des institucionais entre
tipos e formas de endividamento. Neste novo contexto, o banco
comercial assume uma posi¢do estratégica junto ao conglomerado,
quando passa a ser o supridor da liquidez do multibanco. Vale dizer:
os eventuais “estouros” inevitavelmente caem sobre os bancos
comerciais, agora revestidos da condi¢do de bancador em ultima
instancia.

Por outro lado, a conforma¢do multibancaria, ao conferir
extrema flexibilidade ao grande capital bancério, decerto atenua os
efeitos das adversidades que se impdem ao setor. Tais adversidades,
pelo proprio tipo de crise a que estd submetida a economia
brasileira, cristalizam-se no encarecimento da composi¢&o passiva e
na deterioragdo dos ativos de maior peso — ao nivel das operagdes
bancarias tradicionais (captagdo de recursos e concessio de
empréstimos) .

Um dos principais desvios do setor bancério constitui-se na
crescente canalizagdo de empréstimos ao setor publico (governos e
principalmente empresas estatais). Nos anos 80, ocorre uma
inversdo das posigdes: o setor privado, que antes era devedor do
setor publico, passa a condig¢do de credor; ou seja, as captagdes de
recursos de origem privada estariam sendo crescentemente
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canalizadas ao setor governamental e empresas estatais, no 4mbito
da intermediagdo bancdria. Na pratica, portanto, estd havendo
estatizagdo do crédito bancario, via alocagdo de empréstimos ao
setor publico, além das aplica¢des correntes em titulos da divida
publica. Cabe ressaltar, no entanto, que esta circunstancia
representa muito mais o efeito de um processo mituo de
seletividade (empresa-banco) encerrado nas suas estratégias de
sobrevivéncia em face dos riscos crescentes advindos do
aprofundamento da crise — das quais os titulos da divida publica sdo
um importante instrumento.

Outra faceta da evolugdo do sistema bancério brasileiro esta
relacionada ao processo de internacionalizag@o do capital em geral,
sobreposto a0 movimento de transnacionalizagdo bancaria. Duas
particularidades, neste caso, tomam evidéncia.

De um lado, o avango relativo das institui¢gdes financeiras
estrangeiras e “estrangeirizadas”, resultante natural do movimento
interno de concentragdo banciria ocorrido e agravado pela
persistente politica interna de restrigdo monetdria e do crédito
bancério, ao lado da amplitude concedida aos esquemas de repasses
externos, para os quais os bancos estrangeiros e associados ao
capital estrangeiro sdo mais afeitos. De outro lado, o cada vez mais
dificil protecionismo ao capital bancério nacional, ante os reiterados
interesses e pressdes de grupos financeiros internacionais (alids
nossos credores) para entrar no setor pesada e diversificadamente.

Na verdade, o sistema financeiro brasileiro, a despeito de
ainda manter um elevado indice de nacionalizagdo, em termos de
propriedade, atingiu um drastico nivel de “estrangeirizagdo”
encetado e nutrido pelas tomadas de empréstimos externos em
moedas estrangeiras, repassados internamente ou congelados em
depdsitos no Banco Central.
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Do ponto de vista da estrutura interna, € visivel a pujan¢a do
padrdo organizacional dos grupos bancarios brasileiros e
estrangeiros mais antigos: o conglomerado financeiro. Ademais, a
lucratividade das institui¢des financeiras € relativamente elevada,
conquanto nao seja gerada dominantemente no &mbito das
operagdes de crédito, sobretudo nos anos mais recentes. Neste
sentido, como um natural desdobramento, os empréstimos e
depo6sitos bancarios vém gradativamente perdendo importincia,
como varidveis institucionais, na nova e¢ dominante forma de
organizagdo bancéria brasileira diante, especialmente, dos impasses
impostos pela recesséo e pela politica crediticia.

Evidencia-se como outra resultante dessa evolugdo, a
descaracterizagdo das agéncias dos bancos comerciais, que,
deixando de ser o local onde o publico confiava seus depésitos e
recorria a empréstimos, passam fundamentalmente a agenciar
portadores potenciais de recursos valorizaveis e a centralizar a
variada oferta de operagdes e servi¢os, ndo apenas financeiros.
Chega a ser espantoso o sortimento de “produtos” a venda nas
agéncias dos bancos comerciais, tais como: seguros, turismo, planos
de aposentadoria e saude (estes inclusive em grande prolifera¢do) e,
at€é mesmo, aqueles mais vinculados ao ramo bancéario, como por
exemplo: cartdes de crédito, créditos automaticos e cheques
especiais ou garantidos.

A disseminagdo generalizada da rede de agéncias, por sua
vez, corrobora a integrag@o nacional do mercado, permitindo maior
maleabilidade na gestdo dos recursos, seja no tocante a eficicia nas
oportunidades de captagdo/aplicagdo, seja pela possibilidade de
dilui¢do do risco. Os bancos, assim, procuram estender a0 maximo
seu raio de agdo, almejando ndo sé abarcar o mercado nacional
como um todo, mas, e principalmente, aumentar sua fatia no
disputado espago urbano das grandes metropoles, alids com
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luxuosas e “atraentes” instalagdes, ndo raro situadas nas esquinas
mais caras das grandes cidades brasileiras.

Outrossim, torna-se curioso, parecendo até mesmo
contraditério, o fato de, em simultdneo a subida da taxa de juros,
cair o spread bancario. Isto indicaria, com efeito, uma valorizag¢go
ficticia patrimonial dos bancos. Na verdade, por um lado, os bancos,
neste contexto, apenas mediam e potencializam diferenciais de
ganhos, ndo raro favoraveis aos “rentistas” (aplicadores). De outra
parte, 0 mais importante esta relacionado ao giro da liquidez; ou
seja, ndo basta avaliar sua viabilidade pelo lado dos spreads: um
grande banco, de extensa penetrag@o e diversificagdo, conta com
alta (e, sempre que pode, procura aumentar ainda mais) liquidez, a
qual permite ganhos no mercado em volume suficiente para cobrir a
perda pela diminui¢@o do diferencial entre as taxas praticadas.

Um desdobramento congénito as transformagdes do sistema
financeiro est4 relacionado & dualidade nos perfis das estruturas
bancarias de maior porte. Quanto a sua participagdo no mercado, os
bancos podem ser classificados em varejistas e atacadistas. Os
grandes bancos que atuam a varejo ao apresentarem maior
dispersdo, tendem a dispor de maior volume de recursos
pulverizados e a baixar suas margens operacionais de risco; ja
aqueles que operam por atacado, embora contem em geral com
maior risco (sobretudo pelo perigo de eventual alteragdo brusca na
taxa de juros), podem melhor selecionar seus “clientes
preferenciais”, ao lado de disporem de maior agilidade operacional.
Como vemos, entfio, a dindmica atual do setor bancario marginaliza
inexoravelmente os pequenos bancos, porquanto ndo concorrem
com os grandes bancos varejistas e poderiam facilmente quebrar se
adotassem perfil atacadista.
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O aspecto central dessa questdo € que a diversidade do
sistema bancario pode dificultar ou inviabilizar uma reforma global
pela impossibilidade de um tratamento homogéneo — ao contrario
das condigdes reinantes na década de 60. Qualquer mudanga nas
regras pode favorecer/prejudicar algum grupo de bancos, cujo perfil
seja de determinado tipo: captagdo concentrada em um tipo de ativo
financeiro, composi¢do da carteira de titulos com maior/menor
participag@o de titulos da divida publica, condi¢Ges estruturais de
prazos e rentabilidades ativas e passivas, niveis de “dolarizagdo” de
obrigagGes por empréstimos, etc.

Por fim, fica patente que a concentragdo, em que pesem seus
niveis ponderaveis, tende a prevalecer como um movimento
irremedidvel imposto pela concorréncia capitalista e mesmo
desejavel do ponto de vista dos grandes bancos. O maior embarago
refere-se, sem divida, ao entrelagamento dos bancos, tanto na raiz
quanto nos “pontos nevralgicos” da nossa crise econdmica.

Como se sabe, a crise financeira que o pais atravessa esta
atada a dois pilares: renegociagdo da divida externa e
equacionamento do déficit publico, este gerado fundamentalmente
pelo processo de endividamento interno. Dentre os desdobramentos
mais importantes dessa crise destacam-se certamente as
elevadissimas taxas de juros, que inibindo os investimentos em
ativos tangiveis ndo-especulativos, obstaculiza a acumulagdo
produtiva e estimula o movimento da especulagdo conjugado aos
niveis, também elevadissimos, da inflagZo.

E sabido, por outro lado, que, se € absolutamente
imprescindivel um arranjo de carater duradouro para a questdo de
endividamento externo — o qual ndo pode deixar de passar por uma
renegociagdo politica — também € verdade o fato de que o ataque
frontal ao déficit publico financeiro tera que passar necessariamente
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por profundas reformas institucionais internas — particularmente nas
areas monetaria, financeira e fiscal.

A grande indagagdo que se pode fazer, neste momento, €
como o sistema bancdrio se colocaria perante as Reformas, e de que
maneira a classe dos banqueiros nacionais se posicionaria diante do
inevitavel contencioso generalizado, a exigir distribui¢do mais
eqiiitativa de perdas e sacrificios.
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Anexo

Relagiio das Instituigdes Financeiras cujos dados foram
processados no servigo de computagdo. Nas observagbes sdo
indicados os anos em que os dados comegam a ser incluidos (i) ou
deixaram de ser incluidos (f), dentro do periodo da pesquisa
(1979/84).

Institui¢des Financeiras Observagio

1. Bancos Comerciais
Agrimisa S.A.
Agrobanco — Banco Agropecudrio S.A.
Amazdnia S.A.
América do Sul S.A.
Antonio de Queiroz S.A.
Auxiliar S.A.
Bamerindus do Brasil S.A.
Banca Commerciale Italiana
Bandeirantes S.A.
Boavista S.A.
Bozano Simonsen S.A.
Brasil S.A.
Brasileiro Comercial S.A.
Brasileiro de Descontos S.A.

Brasileiro Iraquiano S.A. 1982 (i)
Centrobanco S.A. 1980 (i)
Cidade de S&o Paulo S.A.

Citybank N.A.

Comércio S.A. 1983 (f)
Comércio ¢ Indistria de Sdo Paulo S.A.

Crédito Comercial S.A. 1983 (f)

Crédito Real de Minas Gerais S.A.
Crédito Real do Rio Grande do Sul S.A.
Crédito Sergipense S.A.

Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Digital S.A. 1983 (i)
Econdmico S.A.
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Estado do Acre S.A.

Institui¢des Financeiras

Observagdo

1. Bancos Comerciais (Continuagio)
Estado de Alagoas S.A.
Estado do Amazonas S.A.
Estado da Bahia S.A.

Estado do Espirito Santo S.A.
Estado de Goiss S.A.

Estado de Mato Grosso S.A.
Estado de Minas Gerais S.A.
Estado do Pard S.A.

Estado do Paran4 S.A.

Estado de Permambuco S.A.
Estado do Piaui S.A.

Estado do Rio Grande do Sul S.A.
Estado do Rio de Janeiro S.A.
Estado de Santa Catarina S.A.
Estado de Sdo Paulo S.A.
Estado de Sergipe S.A.
Europeu para a América Latina S.A. - BEAL
Expansdo S. A.

Exterior de Espafia

F. Barretto S.A.

Fenicia S.A.

Financial S.A

Financial Portugués

Francés e Brasileiro S.A
Geral do Comércio S.A
Hispano Americano S.A
Holandés Unido S.A
Induscred S.a

Industrial e Comercial S.A
Industrial de Pernambuco S.A
Inter-Atléntico S.A

Iochpe S.A

Itamarati S.A

Itad S.A.

Lar Brasileiro S.A.

Lloyds Bank International Limited
Maisonnave S.A

Mercantil do Brasil S.A
Mercantil de Crédito S.A
Mercantil de Descontos S.A
Mercantil de Pemambuco S.A
Mercantil de Sao Paulo S.A
Mineiro S.A

Mitsubishi Brasileiro S.A
Nacién Argentina

1981 (f)
1981 (i)

1983 (f)

1981 (i)

1981 (i)

1981 (f)
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Origem do Sistema Multibancério Brasileiro

Nacional S.A

Institui¢gdes Financeiras

Observagdo

1. Bancos Comerciais (Continuago)
Nacional de Crédito Cooperativo S.A
Nacional do Norte S.A
Nagdes S.A
N.M.B. Bank — Sudamericano
Nordeste do Brasil.S.A
Noroeste S.A
Pamaiba S.A
Pinto de Magalhdes S.A
Popular de Fortaleza S.A
Produgdo S.A
Produgdo ¢ Comércio S.A
Progresso S.A
Provincia de Buenos Aires
Real S.A
Real de Sdo Paulo S.A
Regional S.A
Regional de Brasilia S.A
Republica Oriental del Uruguay
Rio de Janeiro S.A
Rural S.A
Safra S.A
Santander S.A
Sogeral S.A
Sudameris do Brasil S.A
Sul Brasileiro S.A
Sumitomo Brasileiro S.A
The First National Bank of Boston
Tokyo S.A
Unido de Bancos Brasileiros S.A
Union
Valbras S.A

2. Bancos de Investimento
Aymoré de Investimentos S.A.
Bahia Investimentos S.A
Bamerindus de Investimento S.A
Bandeirantes de Investimentos S.A
Banerj — Investimentos S.A
Banorte — Banco de Investimento S.A
Boavista de Investimento S.A
Bozano, Simonsen de Investimento S.A
Bradesco de Investimento S.A.
Brasilinvest — Investimentos S.A
Comind — Banco de Investimento S.A
Crefisul de Investimento S.A

1980 (f)
1980 (i)

1982 ()
1980 ()

1980 (i)
1983 (i)

1982 (i)

1982 (f)

1984 (f)
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Denasa de Investimento S.A

Instituigdes Financeiras

Observagdo

2. Bancos de Investimento (Continuagio)
Econdmico de Investimento S.A.
Financeiro ¢ Industrial de Investimento S.A
Finasa de Investimento S.A
Inter —Atlintico de Investimento S.A
Investimento América do Sul S.A
Investimento do Brasil S.A
Investimento Credibanco S.A
Investimento Sul Brasileiro S.A
Investimento B.C.N. S.A
Investimentos Garantia S.A
Investimentos Lar Brasileiro S.A
Iochpe de Investimento S.a
Itat de Investimento S.A
London Multiplic S.A de Investimento
Maisonnave de Investimento S.A
Mercantil de Investimentos S.A
Montreal Investimento S.A — Montrealbank
Nacional de investimentos S.A
Noroeste de Investimentos S.A
Real de Investimento S A
Safra de Investimento S.A
Valbras de Investimento S.A

3. Companhias de Crédito, Financiamento e Investimento
Agrimisa Financeira S.A — Crédito e Investimento
Alianga S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Ambar S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Anchieta S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Aplik - Crédito Financeiro e Investimento
Auxilium S.A - Financeiro Crédito e Investimento
B.M.G. Financeira S.a — Crédito Financeiro e Investimento
Bamércio S.A. — Crédito Financeiro e Investimento
Bamerindus S.A — Financeiro Crédito ¢ investimento
Bandepe - Crédito Financeiro e Investimentos
Baneb - Financeira S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Banerj — Crédito Financeiro € Investimento
Banespa S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Banestado S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Banestes — Crédito Financeiro e Investimento
Banorte S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Banrisul Financeira S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Bantrial S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Battistella Crédito Financiamento e Investimento
Bai Financeira — Crédito Financeiro e Investimentos
BEC — Financeira S.A — Crédito Financ. e Investimentos

1981 (f)

1981 (i)

1980 (i)
1981 (i)
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Origem do Sistema Multibancério Brasileiro

Instituicdes Financeiras

Observagdo

3. Companhias de Crédito, Financiamento e Investimento (Cont.)
BEG — Companhia de Crédito Financeiro e Investimento
Besc Financeira S.A — Crédito financeiro e Investimento
Boavista — Crédito Financeiro e Investimento
Boston Financeira S.A — Crédito financeiro e Investimento
Brasilinvest — Crédito Financeiro e Investimento
Buri S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Cédula S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Cia. América do Sul — Créd. Financ. e Investimento “Creasul”
Cia. Aymoré de Crédito Financeiro e Investimento
Cia. Bandeirantes — Crédito Financeiro e Investimento
Cia.Financ.Mappin. Sio Paulo ~ Crédito Financ. ¢ Investimento
Cia. Itati de Investimento Crédito e Financeira
Cia. Produtora de Crédito Financeiro e Investimento
Cia. Real de Investimento — Crédito Financeiro e Investimento
Cia. Tozan de Crédito Financeiro e Investimento “Creditozan™
Cidade de S#o Paulo — Crédito Financeiro e Investimento
Citibank — Crédito Finaceiro e Investimento
Comind Financeira S.A - Crédito Financeiro ¢ Investimento
Comper — Crédito Financeiro e Investimento
Coroa S.A — Crédito Financeiro ¢ Investimento
Costa Leste Crédito Financeiro E Investimento
Credireal financeira S.A
Crefisa - Crédito Financeiro e Investimento
Crefisul S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Digital - Crédito Financeiro ¢ Investimento
Diregdo - Crédito Financeiro e Investimento
Econdmico S.A - Crédito Financeiro ¢ Investimento
F. Barreto - Crédito Financeiro e Investimento
Fenicia S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Fianga — Companhia de Crédito Financeiro ¢ Investimento
Fiat. Financeira S.A — Crédito financeiro e Investimento
Ficsa — Crédito Financeiro e Investimento
Financeira BEMGE S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Financeira Geral do Comércio S.A- Créd.Financ. e Investimento
Financeira Lar Brasileiro S.A — Crédito Financ. E Investimento
Financeira das Nagdes — Cia. Nac. de Fin. Créd. Investimento
Financiadora BCN S.A — Crédito Financeira ¢ Investimento
Financiadora Bradesco S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Financiadora Mesbla S.A.- Crédito Financeiro e Investimento
Financ.General Motors S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Financiadora Progresso — Investimento Crédito Financeiro
Financiadora Volkswagen S.A — Crédito Financ. e Investimento
Financial Braganga — Cia. De Crédito Financeiro e Investimento
Finansinos S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Finasa - Crédito Financeiro e Investimento S.A
Fina-Singer S.A — Financeiro Crédito ¢ Investimento

1983 (i)

1982 ()

1981 (f)
1983 ()
1981 (f)
1981 (f)

1984 (i)

1981 (i)

1983 (f)
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Institui¢Ses Financeiras

Observagdo

3. Companhias de Crédito, Financiamento ¢ Investimento (cont.)
Fininvest S.A — Financeiro Crédito e Investimento
Ford Financiadora S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Fancred S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Guarany — Crédito Financeiro e Investimento
HM Financiadora S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Hércules S.A Crédito Financeiro e Investimento
Interbens — Crédito Financeiro e Investimento
Intervest S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Investcred S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Iochpe S.A — Crédito Financeiro e Investimento Icrefi
Itamarati S.A Crédito Financeiro e Investimento
Lavra - Crédito Financeiro e Investimento
Lojicred Financeira S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Lodon Multiplic S.A. — Crédito financeiro e Investimento
Losango S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Lundgren S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Madelcon S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Maisonnave S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Martinelli S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Mercantil do Brasil Financeira S.A
Mercantil de Crédito - Crédito Financeiro e Investimento
Minas Investimentos S.A - Crédito Financeiro
Montrealbank Financeira S.A - Crédito Financ. e Investimento
Noroeste S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Novo Rio - Crédito Financeiro e Investimento
OK Benfica - Companhia Crédito Financeiro e Investimento
Pdo de Aglicar - Crédito Financeiro e Investimento
Parand Financeira S.A - Crédito financeira e Investimento
Pectinia S.A - Crédito Financeiro e Investimento
Pemambucanas Financ. S.A - Crédito Financ. e Investimento
Rural Financeira S.A - Crédito Financeira e Investimento
Safra - Crédito Financeiro e Investimento S.A
Savena S.A - Crédito Financeiro e Investimento
8¢ - Crédito Financeiro e Investimento
Sibisa — Crédito Financeiro e Investimento
Sinal S.A — Soc. Nacional — Crédito Financeiro e Investimento
Sofisa S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Sudameris — Cia. De Crédito Financeiro e Investimento
Sul América — Crédito Financeiro e Investimento
Sul Brasileiro S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Ultracred S.A — Crédito Financeiro e Investimento
Unido Financeira — Crédito Financeiro e Investimento
Unibanco Financeira S.A
Zogbi S.A — Crédito Financeiro e Investimento

1981 (i)
1982 (f)

1981 (i)
1981 (f)

1980 (i)

1983 (i)

1981 (f)
1983 (i)

1981 ()

1983 (i)

1981 (f)
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