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Resumo

A partir da implementagédo do Plano Real e consequente estabilizacdo
do nivel de precos no Brasil, o setor financeiro apresentou problemas de
liquidez e solvéncia. Até o final dos anos 80, as questdes relacionadas a saida
do mercado bancario brasileiro se dava pelo poder discricionario do Banco
Central. A estrutura patrimonial decorria da multiplicacédo de bancos e suas
filiais, de vez que os depdsitos, mesmo quando remunerados, ndo ofereciam
protecdo perfeita contra a deterioracdo do poder de compra da moeda. O
padrdao de rentabilidade refletia o ganho inflacionario (ex: utilizacdo de
depdsitos ndo remunerados e aplicados em ativos remunerados) como fonte de
receita operacional. Assim, com a implementagdo do Plano Real e
consequente estabilizacdo de pregcos, varios bancos apresentaram

dificuldades.

A ameaca de “quebra’ de relevantes instituicdes financeiras exigiria da
autoridade supervisora a formulagéo de nova organizagdo normativa, a fim de
evitar a quebra de confianca no sistema bancéario e provocar a corrida aos
bancos. Nesse sentido, o Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER) foi baseado em dois
principais pilares: a manutencdo da estabilidade do sistema de pagamentos,
via garantia de depdsitos dos aplicadores; e a penalizacdo da ma gestédo
bancaria, via transferéncia do controle acionario dos bancos socorridos pelo
Programa. As instituicdes problematicas foram divididos em “banco bom” e
‘pbanco ruim”, o primeiro sendo adquirido por outra entidade e o segundo
liquidado pelo BC. Ao todo, as operacbes do PROER somaram
aproximadamente até R$ 20,4 bilhdes, correspondendo 0,9 do PIB, contra
custos meédios de 12,8% do PIB observados em 40 paises, conforme estudo
publicado pelo Banco Mundial em maio de 2000.

Palavras-chave: Proer, Sistema Financeiro Nacional, Politica Fiscal e Risco

Sistémico.



Abstract

From the implementation of the Real Plan and consequent stabilization of
the price level in Brazil, the financial sector presented problems of liquidity and
solvency. Until the end of the 1980s, the issues related to the exit of the
Brazilian banking market were due to the discretionary power of the Central
Bank. The equity structure resulted from the multiplication of banks and their
subsidiaries, since deposits, even when remunerated, did not offer perfect
protection against the deterioration of the currency's purchasing power. The
profitability pattern reflected the inflationary gain (ex: use of unpaid deposits and
applied in remunerated assets) as a source of operating income. Thus, with the
implementation of the Real Plan and consequent price stabilization, several

banks presented difficulties.

The threat of insolvency of relevant financial institutions would require the
supervisory authority to formulate a new normative organization in order to
avoid breaching confidence in the banking system and provoke the race to the
banks. In this sense, the Program for Stimulating Restructuring and
Strengthening of the National Financial System (PROER) was based on two
main pillars: the maintenance of the stability of the payment system, through the
deposit guarantee of the applicators; And the penalization of bank
mismanagement, by transferring the share control of the banks rescued by the
Program. The problematic institutions were divided into "good bank" and "bad
bank", the first one being acquired by another entity and the second settled by
the CB. In all, PROER operations totaled approximately R $ 20.4 billion,
corresponding to 0.9% of GDP, compared to average costs of 12.8% of GDP
observed in 40 countries, according to a study published by the World Bank in
May 2000.

Key words: Proer, National Financial System, Fiscal Policy e Systemic Risk
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Introducao

Em vérios paises do mundo ocorre processos de fusdes de banco. Ha
nessas instituicbes uma forte necessidade de crescerem em tamanho como
forma de concorrer com outras corporagfes participantes do cenario financeiro
internacional. Enquanto no comércio a globalizacdo da economia se da de
forma lenta e por meio de blocos econémicos, o setor financeiro mundial &
conectado internacionalmente. Mas, por que os paises do mundo vivem essa
necessidade? Basicamente pela grande transformacdo dos mercados
financeiros, que retirou dos Estados Unidos o controle autbhomo de suas

moedas internas, uma vez que atualmente a moeda € um bem global.

Segundo estimativas do Bacen, o nosso Sistema Financeiro Nacional -
SFN é o0 mais complexo da América Latina, cujo desenvolvimento até o inicio
da década de 90 foi marcado pelo processo inflacionario. As reformas
institucionais e as grandes mudancas normativas nesse periodo foram
determinadas em grande medida pelo processo de combate a inflacdo. O longo
periodo de convivéncia com a inflagdo permitiu que ganhos proporcionados
pelos passivos ndo remunerados, como 0s depdsitos a vista e 0Ss recursos em
transito (floating), compensassem ineficiéncias administrativas e, até mesmo,

concessdes de crédito de liquidagado duvidosa.

O esgotamento dessa importante fonte de financiamento fez com que os
bancos dessem inicio a processo de adequacdo de suas estruturas que
envolveria, entre outros fatores, reducdo da rede fisica de atendimento e

planos de demisséo de funcionarios.

Diante do novo quadro de estabilidade de precos, verificou-se total
incapacidade de algumas instituicbes em promover espontaneamente ajustes
necessarios para sobrevivéncia nesse novo ambiente econdémico, podendo
acarretar perda de credibilidade do sistema financeiro e provocar danos

inclusive nos setores produtivos da economia.
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Por outro lado, segundo Bacen, a solucdo para problemas dos bancos,
baseada em regimes especiais de intervencao, liquidacdo e administracao
temporéaria tendem a observar custos sociais mais elevados do que agéo prévia
das autoridades, ao promover a transferéncia de controle das instituicdes a

outras mais eficientes.

Dessa forma, o trabalho avaliou as caracteristicas de intervencdo dos
orgéos reguladores no sistema financeiro e analisar descritivamente os fatores

determinantes na implementacdo do Proer e seus reflexos para a sociedade.
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Metodologia

Quanto a natureza, a pesquisa foi na fase inicial exploratéria e na fase
final descritiva. Exploratéria em funcéo da natureza do trabalho, bem como em
face do desconhecimento das variaveis e por apresentar como objetivo
principal aprimorar as idéias, com planejamento flexivel, para que seja possivel

considerar os variados aspectos relativos ao fato estudado (GIL, 1998).

Por Pesquisa descritiva se entende que serdo explicitadas as
percepcdes dos atores descriminados na amostra. Segundo Dionne & Laville
(1999), pesquisa descritiva se caracteriza pela apresentacdo de um fendbmeno
ou situacao, realizada por um estudo realizado em determinado espaco-tempo.
Ja na visdo de Gil (1998), essa pesquisa procura descrever as caracteristicas
de determinada populacdo ou fenbmeno, e estabelecer relacdes intervariaveis,
cujo instrumento utilizado € o levantamento de opiniGes, atitudes e crencas de

uma populacao.

No gue concerne ao método, a pesquisa sera guantitativa em virtude da
utilizacdo de questionarios. Em relacdo a estruturacdo, para composicdo do
quadro a ser estudado, sera desenvolvida uma fundamentagcédo tedrico-
conceitual dos elementos necessarios a investigacdo, bem como dos principios

fundamentais.
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Regulacdo Bancaria

1.1 O que é Regulagéo Bancaria

A funcdo de fornecedor de recursos desempenhado pelo sistema
financeiro nacional determina sua posicdo estratégica no tocante ao
desenvolvimento econdmico dos paises. Nesse sentindo e devido as suas
caracteristicas e relevancia, tem acarretado preocupacdo por parte dos
governos e trazido a questdo de regulagdo as pautas econdmicas. Dada a
capilaridade em diversos setores econémicos e seu hivel de alavancagem, a
atividade bancaria pode acarretar tanto beneficios econémicos quanto

maleficios como um todo.

Podemos citar a crise bancéria americana em 2008, que proporcionou
recessao econbmica naquele pais e impactos nas diversas economias
mundiais, inclusive no Brasil. Adicionalmente, podemos citar a questdo da
arbitragem em funcdo dos diferentes niveis de informagBes por parte dos
investidores, que podem se aproveitar de privilégios para obterem ganhos
extraordinarios. Os exemplos citados reforcam que a atividade bancaria deve
receber atencdo especial por parte dos governos e que estejam sob a

fiscalizacao de entidades especializadas no setor.

Analisando a economia mundial nos ultimos 30 anos, as crises
financeiras tem se tornado frequentes em diversas regiées no mundo. Paises
como México (1982 e 1994), Japao (1990 e 1998), Russia (1998), Argentina
(2002) e EUA (2008), sofreram crises no setor financeiro e cada governo se viu
obrigado a socorrer o sistema com volumes expressivos de recursos, com

objetivo de evitar maiores impactos negativos na atividade econémica.

Em virtude dessa constante cuidado em relacdo ao sistema bancério
nacional, mas com uma analise internacional devido a interdependéncia dos
mercados, a regulagdo financeira tem sido foco de diversos estudos.

Primeiramente devemos diferenciar Regulamentar que significa estabelecer
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normas e leis e Regular que é a acdo de gestdo em conformidade com as

regras ja estabelecidas.

Nesse contexto, a regulacao significa fazer gestdo de acordo com um
conjunto de regras que objetivam determinado segmento na conducédo de sua
atividade. Especificamente no caso bancario, a regulacdo significa uma série
de limitagBes e orientagbes contabeis, operacionais e administrativas que sdo

constantemente monitoradas pelo 6rgéo fiscalizador. ,

Em consequéncia dos graves efeitos sociais provocados por uma crise
bancaria e sistémica, o sistema financeiro € um dos setores mais regulados de
toda economia. Controle de investimentos, avaliacdo periédica da qualidade
dos ativos e critérios conservadores de exigéncia de capital sdo algumas das
medidas impostas pelas autoridades supervisoras para aumentar a solidez e

estabilidade do sistema financeiro e da economia como um todo.

Na literatura sobre regulacéo, historicamente predominam duas teorias,
sendo uma mais tradicional, que busca identificar e corrigir falhas de mercado
qgue impedem o funcionamento competitivo da industria financeira. Focando as
imperfeicdbes de mercado, podendo a regulacdo assumir carater estrutural ou
de conduta, cuja funcdo pode ser assumida por um 6rgdo governamental ou

nao, ou mesmo pelos préprios agentes de forma nao-coordenada.

De outra forma, a segunda visdo € baseada sob o arcabouco teorico
desenvolvido por Stigler (1962) cuja preocupacao genérica € a identificacdo
das consequéncias finais da regulacéo. Observando a quem ela traz beneficios
e a quem ela prejudica, concluindo que embora seja encarada como forma de
proteger os consumidores, tem como decorréncia o beneficiamento de alguns

bancos, em detrimento da competitividade, chamado de Teoria da Captura.

Entretanto, surgiu recentemente uma terceira Vvisao intermediaria
chamada Teoria da Regulacdo Econdmica, na qual os mercados sao
imperfeitos ao mesmo tempo que demonstra, apesar de julgar necesséria a

regulacéo, ela implica em resultados que inserem certo grau de ineficiéncia. O
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foco da referida teoria esta ancorado no conceito de assimetria de informacéo e

0 Seu custo para minimizar tal impacto.

De modo geral, o grande temor dos 6rgédos reguladores é o risco de
contagio e o efeito cascata da quebra de um banco. Sao efeitos da “corrida
bancaria” e “informacional” dos quais decorre, em Ultima instancia, a quebra de
outras instituicbes fruto da falta de credibilidade gerada pela quebra da

primeira.

Analisando a evolucéo histérica da regulacdo bancaria, observa-se que
sua origem se deu em conjunto com o surgimento dos bancos no inicio do
século. Nessa época a regulacdo surgiu através da taxacdo da atividade via
obrigatoriedade na concessdo de empréstimos ao governo a taxas subsidiadas.

Segundo Guinle (1999), a partir da grande depressao de 29 e das crises
ocorridas nos anos 80 em diante, a regulacdo da forma que € hoje ganhou
forca e comecou a se consolidar. Nesse periodo, com a crise americana das
instituicbes de Poupanca e Empréstimos (S&L) alcancando US$ 500 bilhGes,
gue a necessidade de se discutir a eficacia e os limites da regulacdo bancaria

ganhou forca.

Modelos que vao desde alavancagem zero até liberdade total de
atuacdo dos bancos foram desenvolvidos. Mecanismos de protegcdo foram
criados, tais como seguro de depdsitos (FGC) reservas de capital entre outros,
todos com objetivo de mitigar as perdas em caso de eventuais liquidacdes de

instituicoes.

No mesmo sentido, organismos internacionais como o FMI e o BIS
comecaram a analisar e propor novos critérios aos orgaos reguladores locais.
Dessa forma, foi criado o Acordo de Basileia, que possui regras de regulacédo e
fiscalizacdo padronizadas para todos 0s paises que sao signatarios, inclusive o

Brasil.
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Apoés o estabelecimento dos Acordos de Basileia, a regulacdo bancaria
passou a utilizar padrdes internacionais de solvéncia, definindo limites
superiores de alavancagem e de riscos para as instituicoes. Fica evidente que
0 objetivo do Acordo é a adocéo de padrdes em virtude da internacionalizacéo
dos mercados financeiros podendo acarretar vulnerabilidade global das crises

iniciadas localmente.

Em grande parte dos paises, o papel de 0rgdo regulador é
desempenhado por alguma instituicdo governamental como um Banco Central
com certo grau de autonomia ou alguma agéncia reguladora que tem poderes
para intervir de forma direta caso as regras ndo estejam sendo seguidas de

forma satisfatéria.

Em estudo elaborado por Guinle (1999), a regulacdo bancaria se divide

basicamente em:

a) Elaboracdo e aplicacdo de normas que limitam o grau de risco das
instituicbes e mantendo posicao relativamente conservadora, evitando
faléncias que venham impactar negativamente a economia local e
mundial.

b) Utilizacdo de instrumentos de monitoramento de forma a avaliar se as

regras da regulacao estdo sendo obedecidas pelas instituicdes.

1.2  Objetivos da Regulacédo Bancaria

A utilizacdo de instrumentos de controle e monitoragdo do mercado
financeiro ndo proporciona condicdo suficiente para evitar a quebra de um
banco, dada a complexidade e amplitude da atividade financeira e as
interferéncias exdgenas, bem como 0s eventos inerentes ao seu mercado.
Grande parte dos estudiosos, defendem que a regulacdo tem como objetivo
evitar prejuizos econdmicos advindos da quebra de bancos e da eventual

faléncia do sistema bancério.
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Predominam-se dois pontos de vistas distintos sobre regulacdo bancéria,
porém com um ponto comum sobre a necessidade de sua existéncia. O
primeiro grupo defende que ndo sdo as caracteristicas do sistema bancario que

levam a necessidade de regulacao.

De forma contraria, o segundo afirma que os bancos devem ser
regulados de forma a evitar grandes impactos na economia por se tratar de

uma industria com caracteristicas especificas.

O enfoque inicial pode ser representado por Tirole (1993), faz sua
defesa do que ele considera o objetivo central da regulacdo. Toda sua
modelagem parte do principio de que a regulacdo preventiva deve existir para
proteger os pequenos depositantes. Dessa forma, ele constréi seu modelo a
partir da “hipotese de representagdao” em que o 6rgao regulador assume o

papel de monitorar os bancos, representando esses depositantes.

Adicionalmente, ele argumenta que ndo poderiam ser as caracteristicas
especificas da industria financeira as determinantes de sua regulacdo por
terem elas um carater mais quantitativo do que qualitativo. Com base nesse
argumento, Tirole (1993) defende que o objetivo da regulacdo é a protecédo dos
pequenos depositantes. Dessa forma, o 6rgdo regulador deve assumir uma
fungcdo de monitorar e controlar, buscando evitar risco excessivo, falta de
liquidez ou fraude, que venham a ocasionar quebra de bancos e consequente

prejuizo aos depositantes.

Em funcdo da complexidade e dos custos envolvidos no
acompanhamento de uma instituicdo financeira, surge a necessidade de um
agente publico em desempenhar o papel de fiscalizador em lugar dos

pequenos poupadores.

O segundo ponto de vista tem como analise a protecdo da atividade
econbmica, partindo do principio que o sistema financeiro € a alavanca a
economia. E com base nessa premissa que se baseia o arcabouco teérico do

Acordo de Basileia (a partir de 1998), visando a protecao das economias contra
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as crises sistémicas bancarias. Dessa forma, a regulacdo torna-se
imprescindivel e deve portanto, ser encarada pelos governos como uma forma
de conservar a saude financeira das instituicdes bancarias, evitando assim que
crises de confianca e corrida a bancos reflitam no desempenho econémico dos

paises.

Na medida em que ha necessidade de proteger o sistema econ6mico
local e internacional dos prejuizos advindos das crises bancarias e da
consequente instabilidade, a regulacdo preventiva surge e se justificativa. Na
pratica, podemos citar que o “efeito cascata ou risco sisttmico” no segmento
financeiro tem uma dimensao maior que outros ramos de atividade, em fungéo
da crise de confiangca que a intervencao/faléncia de uma instituicdo sobre as

demais.

Um ponto a se considerar é a regulacdo sistémica, e de acordo com
Yazbeck (2007), a mesma é voltada para a protecdo do sistema financeiro
como um todo e, de forma reflexa, para a protecdo das atividades néo-
financeiras deles dependentes, adotando mecanismos de conformacédo de
mercado. Desta forma, a regulacdo sistémica envolve a criagdo de “redes de
protecdo” ou mecanismos de “blindagem” com intuito de administrar crises ou
resolver problemas. Deve ser abrangido o estabelecimento de regimes
especiais de quebra, a criacdo de mecanismos de seguro de depodsitos, as
atividades de provedor de liquidez, a organizacdo do sistema de pagamentos,

entre outros.

A principal finalidade da regulacdo sisttmica € a manutencdo da
estabilidade financeira, considerando ser bastante adversos, em termos de
flutuacdo no nivel da atividade econdémica, uma crise propagada pelo setor
financeiro. A criacdo dos mecanismos de protecéo sistémica pode estimular as
instituicbes financeiras a assumir maiores riscos, ou reduzir seus proprios
mecanismos de controle. Para evitar este efeito e assegurar a confiabilidade do

sistema, cresce a tendéncia de se adotarem medidas de regulacéo prudencial.
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A regulacao prudencial de acordo com Yazbeck (2007), “se corporifica
na criagdo de regras, padrbes e procedimentos, ditos prudenciais, assim como
no estabelecimento de estruturas de fiscalizacdo e de supervisdao das
atividades desses intermediarios, abrangendo a autorizacdo para a pratica de
certos atos, o estabelecimento de limites, a obrigacdo de envio de informacgdes

e outras medidas.”

Ainda quanto a regulagdo prudencial, explica FREITAS (2005), envolve
dois aspectos centrais, um de prevencao e outro de protecao; a prevencao visa
impedir a ocorréncia de crise de confian¢ca que contamine o sistema produtivo
(....) os instrumentos de protecdo devem ressarcir 0s interesses lesados e
fornecer uma salvaguarda ao sistema quando a prevencao falhar ou nao for

suficiente.

Adicionalmente, por ser tratarem de provedores de liquidez do sistema, a
guebra de bancos pode afetar negativamente a economia, potencializando
recessodes e/ou gerando instabilidades com consequéncias globais.

De outra forma, a razdo de existéncia da regulacdo pode ser analisada
sob o ponto de vista da assimetria de informacées. E de conhecimento publico
gue os agentes possuem informagdes em volume e qualidade diferentes. Ou
seja, existe uma situacdo em que os diferentes depositantes de uma mesma
instituicdo enfrentam uma situacdo de assimetria de informacdes. Tal
assimetria é fruto das diferentes condicdes de acesso a informacao, por

diversos fatores que podemos consolidar em “custo de informagao”.

Nesse contexto que a assimetria surge em virtude de alguns
depositantes, normalmente os grandes, tem condi¢cdes de arcar com o custo de
informagdo que os pequenos nado tem, prejudicando a condicdo de avaliar o

risco que estao incorrendo.

Partindo do principio que a Poupanca € funcdo da renda, idade, taxa de
juros, mas também do nivel de informagé&o disponivel, poderemos perceber que

a regulacdo é, em dUltima instancia, um instrumento para que 0S pequenos
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depositantes acessem nivel minimo de informacdo para proteger seus
depodsitos, e assim garantir que a poupanca agregada se mantenha em
patamares satisfatérios com objetivo de desenvolvimento e estabilidade

econdmica.

Vale ressaltar que o objetivo desse modelo é demonstrar que a
regulacdo pode proporcionar quantidade minima de informacdo aos pequenos
depositantes, diretamente ligados ao nivel de poupanca, auxiliando de forma
fundamental na estabilidade sistémica buscada. Dessa forma, observa-se de
um lado Jean Tirole (pequenos depositantes) e por outro lado a estabilidade e

crescimento econdmico via protecao da poupanca agregada.

1.3 Intervencdo Governamental

A teoria classica define que a satisfacdo do consumidor € maximizada
no mundo da concorréncia perfeita, sem a intervencdo do Estado. Dessa
forma, cabe a quem defenda a regulagcdo do governo em alguma atividade

econdmica o 0nus de provar sua necessidade.

De acordo com Eduardo Lundberg, “as instituicbes financeiras tem
caracteristicas distintas das demais empresas, pois a mercadoria é a moeda e
poupanca dos individuos e das empresas”. Mas ndo € exatamente esta
caracteristica que justifica a necessidade de intervencdo governamental, mas
sim o0 necessario atributo de credibilidade a ela associada, pois ninguém confia
suas economias a um banco se ndo houver a seguranca de que ele seja

devolvido nas condi¢des pactuadas.

O consumidor, principalmente o pequeno depositante, tem dificuldades
de avaliar corretamente o futuro desempenho de um banco, a exemplo da
avaliacdao que faz quando compra outros bens e servicos. Dessa forma, a
preservacao do direito do depositante (poupanca popular) ter seu deposito
honrado tem sido historicamente a principal justificativa da intervencao

governamental no setor.
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Nesse mesmo sentido, outras caracteristicas dos bancos podem ser

apontadas para justificar a regulagcdo governamental, a seguir:

a) A premissa do mercado competitivo quando da eliminacdo das
empresas ineficientes pode levar a chamada corrida bancaria (saques),
gerando desconfianca para os clientes dos demais bancos.

b) A liberalidade de entrada de novas instituicdes ndo é desejavel, pois a
natureza fiduciaria pode contribuir para fraudes e especulagbes por

parte dos novos agentes.

Ja por outro lado, os contrarios a regulacdo defendem que uma estrutura
governamental — mesmo que autbnoma — ndo sO traz ineficiéncia como

também nao apresenta qualquer garantia de estabilidade ao sistema.

Da mesma forma, o excesso de protecao também pode levar as decisbes
ineficientes ou induzir comportamentos inadequados, seja por negligéncia, seja

por ma fé, chamado de Risco Moral (Moral Harzad).

Os investimentos envolvem analise entre as opcdes de liquidez, retorno e
risco. Se dermos uma protecdo indevida a atividade financeira, podemos
eliminar o risco envolvido nessas transacfes, que na melhor hipbtese os
agentes poderiam se tornar descuidados, gerando ineficiéncia e ma alocacdo
de recursos. Na pior hipétese, a protecdo pode servir de estimulo a alguns
agentes agirem levianamente, visando auferir algum tipo de ganho aparando

na referida protecéo.

Adicionalmente, Lindgren Garcia e Saal (1996) afirmam que: “A
vulnerabilidade dos bancos € uma preocupacéao legitima das politicas publicas
em funcdo das externalidades negativas causadas pelas faléncias bancarias.
Estes efeitos negativos ocorrem quando faléncias bancarias atingem outros
bancos e agentes econdmicos. Corridas bancéria, quebras em efeito dominé e
prejuizos aos sistemas de pagamentos sdo algumas principais externalidades

negativas associadas com fragilidade bancaria. Corridas para qualidade, isto €,
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de bancos iliquidos para portos mais seguros podem até ser racionais, mas

podem causar severos danos ao sistema financeiro”.

Para Stiglitz (2004), “a regulamentagéo deve ser basear na premissa que se
existe alguma diferencial de informacgfes, assim como algum diferencial de
incentivos, ou seja, embora o regulador seja menos informado, ele possui
alguns incentivos para corrigir as discrepancias entre os retornos sociais e

privados”.

Dado que o regulador detém informacéo imperfeita e s6 pode controlar o
banco indiretamente, a teoria da regulamentacdo bancéaria € um problema
classico de Agente-Principal: o regulador Principal tenta controlar ou afetar o
comportamento do banco (Agente), para fazer o banco agir de acordo com 0s

objetivos sociais.

A justificativa para essas praticas € dada por Stiglitz (2004), “os sistemas
bancéarios tem falhado repetidamente; essas falhas impuseram grandes custos
a sociedade, tanto pelas perturbacdes macroecondémicas a que elas dao
origem, como pelos pacotes de socorro a custa do dinheiro publico que quase

inevitavelmente seguem.

Contexto Historico

2.1 Sistema Financeiro Nacional antes do Plano Real

A partir da criagdo do Bacen e a implementacdo da Reforma Bancéria
em 1964, buscava-se a especializacdo das Instituicdes Financeiras de acordo
com o mercado de atuacdo: Monetario, Credito, Capitais, Cambio e de Seguros

e Previdéncia.

Segundo estudo elaborado por HAJJ (2005), a recuperagdo da
economia brasileira ocorrida a partir de 1967, foi proporcionada basicamente
pelas reformas econdmicas realizadas entre 1964 e 1966, dentre as quais,
destacam-se a reforma bancaria, a reforma do mercado de capitais, a reforma

tributéria e instituicdo da corregdo monetaria.
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Em um cenario de instabilidade econb6mica e politica e inflagdo
acelerada, a organizacdao do SFN foi promovida no interior das reformas
previstas pelo PAEG, entre 1964 e 1966, destacando a criacdo das ORTN,

originando o mecanismo de correcdo monetaria.

Nesse sentido, 0 mercado de crédito e financeiro em geral foi expandido
com a criacao de titulos com a remuneracdao real, sendo que seus valores eram
reajustados com base na inflagdo. Nos anos de 1965 e 1966, o SFN estava
ainda em fase de readequacdo as novas normas exigentes. Em 1967, a
denominada “estabilidade” da economia apés a adogao do PAEG e da criacéo

do Banco Nacional de Habitacdo (BNH), criado em 1964.

Em consequéncia, HAJJ (2005) afirma que o setor bancério cresceu por
meio da intermediacdo financeira com a necessidade de financiamento. O
banco com carteira comercial realizava operacfes de crédito de curto prazo por
meio da captacdo de depdsitos a vista. Os bancos de investimentos e 0s
bancos de desenvolvimento efetuavam operagfes de crédito de longo prazo
por meio de depdsitos a prazo e de captacbes externas, ja as sociedades de
crédito, financiamento e investimento operavam no crédito ao consumidor e

empréstimos pessoais por meio da captacdo de letras de cambio.

Destaca-se que no periodo até 1950, o cenario bancério era incipiente,
havendo aproximadamente 60 instituicdes. Nos proximos anos houve pequeno
crescimento, principalmente pelos bancos publicos e pelo aumento do controle

estrangeiro.

Ja no cenério econdmico, até a implementacdo do Plano Real, o Brasil
amargava processo inflacionario significativo, acarretando generalizada
indexacdo de precos, salarios e contratos. Essas particularidades acabavam
favorecendo os Bancos, principalmente pelos ganhos com as receitas

inflacionarias, promovendo expansdo da quantidade de Instituicdes no periodo.

Durante as décadas de 80 e 90, varios planos econdmicos foram

implementados no Brasil, basicamente com objetivo de combater os altos
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indices inflacionarios. Acrescentam-se inidmeros movimentos politicos, bem
como fatores econémicos e sociais, tudo isso associado ao clima de incertezas
e desconfiancas. Diante desses complexos aspectos, pode-se considerar que a
economia brasileira era significativamente instavel até a implantacdo do Plano
Real: todavia, torna-se necessario entender a natureza das ultimas reformas,
ou seja, sua evolucéo a partir do Plano Real para compreender as mudangas
no SFN atual.

2.2 Sistema Financeiro Nacional p6s Plano Real

No decorrer do ano de 1993, foram definidas as medidas preparatorias
de um programa de estabilizacdo econdmica, conhecido posteriormente como
Plano Real. As medidas implementadas no inicio de 1994 e introducdo da
moeda Real promoveram alteracdes no ambiente econdémico, no qual os
bancos estavam inseridos, o que modificou o funcionamento e as estratégicas

de concorréncias das Institui¢des.

O Plano foi langado em dezembro de 1993, e implementado em 3 fases:

I.  Combate ao déficit publico com corte de 41% das despesas da
Unido e aumento de 5% todos os impostos federais;
II.  Criagdo de indexador diario chamada de URV, com objetivo de
eliminar as distor¢des dos precos relativos;
lll.  Reforma monetaria com a introducédo do Real, todas com objetivo

primordial de controlar a inflacao.

A Ultima fase de implementacéo do Plano foi a adog¢do da nova moeda
chamada Real, que comecou a circular a partir de 1° de Julho de 1994.
Caracteristicas dessa fase, foram descritas através de publicacdo do Bacen
(2003Db) a sequir:

“A partir do segundo semestre de 1994, com a implantacdo do Plano Real
acentuou-se 0 processo de reordenamento da economia brasileira. Foram adotadas
medidas capazes de viabilizar a estabilizacdo e reestruturacdo da economia, tais como

a maior abertura ao comércio exterior; mudancas de politica industrial visando a
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insercdo mais competitiva de produtos; reducdo de subsidios a varios setores
produtivos; reformas no ordenamento constitucional, notadamente na ordem
econdmica e nas funcdes do setor publico. Essas iniciativas, dentre outras, objetivaram

a viabilizagao do processo de estabilizagdo monetaria.”

Ao contrario dos planos anteriores, que impuseram congelamento de
precos e/ou salarios, houve uma contencdo e posterior controle do processo
inflacionario. No inicio do Plano Real, a taxa anual de inflacdo diminuiu de
forma significativa, passando de 2,5 mil por cento em 1993, para 23 por cento
em 1995. A implementagdo do Plano Real e o consequente controle da
inflacdo, impossibilitaram ao setor bancario a manutencéo de sua rentabilidade
através da receita inflacionaria, dessa forma o sistema financeiro teria de
passar por um processo de ajuste, de forma a adaptar sua dinamica

operacional ao novo contexto macroeconoémico.

A partir de 1994, com a implementacdo do Plano Real, sédo eliminadas
as receitas inflacionarias oriundas do float de recursos remunerados a taxas
reais negativas ou inferiores as de aplicacdo. Estas receitas, que atingiram 4%
do PIB no periodo 1990-93, foram reduzidas a 2%, em 1994, e a 0,1%, em
1995 (Tabela 01). Em termos do valor da producdo bancaria imputada, as
receitas inflacionarias, que representavam 87,3% em 1993, reduziram-se para
49,5% em 1994, e 1,6% em 1995 (Corazza, 2001).

Tabela 01 - Receita inflacionaria como % do PIB e do Valor da Produgdo Imputada

1990 1991 1992 1993 1994 1995
Receita Inflacionaria / PIB 4,0 3.8 4,0 4,3 2,0 0,1
Receita Inflacionaria / Valor Produgéo Imputada 70,0 81,2 86,8 87,3 49,5 1,6

Fonte: IBGE/Andima (1997)

Segundo (Barros et alii, 1997, p. 2 a 4) estima-se que tomando como
base a média de 1990 a 1993, isto representa, a valores de 1994, algo proximo
a R$ 19 bilhdes de perda para os bancos decorrente da estabilizacdo de

precos na economia brasileira
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Nesse contexto, logo apos a adocdo do Plano Real, a primeira estratégia
de ajuste adotada pelos bancos que operavam no Pais foi compensar a perda
da receita inflacionaria com o crescimento da oferta de crédito, mantendo,
dessa forma, o mesmo nivel de rentabilidade anterior a estabilidade

econdmica.

A manutencgdo da rentabilidade do setor através da expansdo da oferta
de crédito evitou, temporariamente, uma reestruturacdo mais profunda do setor
bancario. O crescimento do crédito no periodo inicial do Plano ocorreu, apesar
da adocao de uma politica restritiva por parte das autoridades monetarias como
forma de controlar a explosdo do mesmo. Na época, 0 pensamento econémico
do Governo era o de que a estabilidade econdmica, na medida em que
eliminasse os ganhos inflacionarios, levaria os bancos a compensarem essa
perda de receita através da expansdo das operacfes de crédito. Conforme
Soares (2001p. 10):

[...] aparentemente, em virtude dessa unanimidade, a preocupacao principal do
governo era a de como evitar a explosao do crédito. O crescimento exagerado
do crédito poderia fragilizar os bancos e criar uma bolha de consumo,
ameacando a estabilizacdo de precgos. Para evitar esse crescimento, o Banco
Central estabelece uma politica rigorosa de depdsitos compulsérios sobre
depdsitos a vista, a prazo e sobre outras operagdes, e adota normas mais
restritivas para a concessdo de créditos. Entretanto, apesar da politica

restritiva, os estudos mostram que os créditos cresceram.

A politica monetaria restritiva adotada pelas autoridades monetarias no
inicio do Plano Real acabou por reforcar a tendéncia de queda do ritmo de
crescimento econémico do Pais, que comegava a aparecer jA em 1995. O
cenario econdémico recessivo de 1995, somado a manutencdo de uma taxa de
juros bastante elevada, reduziu fortemente a capacidade dos devedores de

saldarem suas dividas.

Diante desse quadro, a inadimpléncia no setor bancario aumentou
substancialmente, especialmente no segundo semestre de 1995, apds a crise

do México. De acordo com Baer e Nazini (1999) Apud Salviano Jr. (2004), para
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0 conjunto do sistema financeiro, a taxa de inadimpléncia passou de 5% em
setembro de 1994 para 15% em 1997.

Dessa forma, embora, no primeiro momento do Plano Real, o setor
bancario tenha sido capaz de se adaptar ao novo contexto macroecondmico
através de uma postura mais ousada de aumento no seu nivel de crédito, essa
postura tornou-se mais conservadora apés o delineamento de uma crise
bancéaria, em 1995. Nessas condi¢des, evidenciou-se a fragilidade tanto dos
varios bancos que haviam entrado no mercado, a partir da reforma financeira
de 1988, apenas com o intuito de servirem de balcdo de aplicacbes, como
daqueles que ndo conseguiram se ajustar ao fim da inflacdo e,
consequentemente a perda dos ganhos de floating. Além disso, a intervencgao
nos Bancos Nacional e Econdmico provocou a perspectiva da instauracédo de

uma crise bancaria.

A partir de 1995, observou-se um cenéario de crescente fragilidade
macroecondmica, marcado por um brutal aperto de liquidez, juros altos e
recorrentes choques externos — a partir da crise mexicana — e elevado grau
de inadimpléncia dentro do setor bancario. Diante da forte ameaca de uma
crise bancaria em 1995 e 1996, iniciou-se a reestruturacao do setor bancério
brasileiro, baseada em duas grandes alteragdes: 0 aumento da concentracao
bancaria e a internacionalizacdo do setor, ambas interligadas. Além disso,
paralelamente ao processo de reestruturacdo, o sistema bancario brasileiro
buscou ajustar seu funcionamento aos condicionamentos impostos pela

adesao do Acordo da Basiléia, ocorrida em 1994.

Nesse mesmo periodo, os bancos tiveram que passar por processo de
reestruturacdo nas areas operacionais e administrativas, revendo a quantidade
de agéncias, unidades de apoio e quantidade de funcionarios, adequando-se a
nova realidade do mercado. Os bancos que estavam impactados por altos
indices de inadimpléncia, pela queda de valor de mercado dos seus ativos e

por problemas de liquidez, logo foram precificados negativamente.
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De outra forma, com a estabilizacdo econdmica, as instituicbes foram
obrigadas, além de ampliar o volume de crédito da economia, buscaram
diversificar ainda mais o portfolio de produtos/servigos, gerando alternativas de

incremento em receitas de prestacao de servicos.

Eventualmente realizadas, as intervencfes da autoridade monetaria
tiveram como objetivo possibilitar o saneamento e fortalecimento do sistema
bancario, cujo cenario retratava os efeitos das crises nos Bancos Econdmico,
Nacional e Bamerindus. Embora conhecendo essas dificuldades, o Bacen
optou inicialmente por solucbes de mercado, em que o0s bancos sélidos
financiavam as instituicbes com problemas de liquidez supostamente

eventuais.

Ainda antes das intervencdes, isto e, no preambulo da crise bancaria, ao
autoridade monetaria acionou sua “primeira linha de defesa” — a concesséao de
liquidez aos bancos em dificuldades, tanto diretamente pelo Bacen, como por
intermédio dos bancos federais. Nesse periodo, 0 comportamento assimétrico
dos aplicadores materializava uma corrida silenciosa dos investidores
institucionais que conduziu aquelas instituicbes a graves problemas de
Liquidez. Moura (1998) mostra que essa dinamica se traduzia no recuo das
aplicacbes a prazo das instituicdes financeiras no Banco Nacional e
Econbmico, enquanto as pessoas fisicas e juridicas passavam a responder por

parcela crescente desses recursos.

Em dezembro de 1994, o Banco Central firmou contrato para abertura de
crédito rotativo com o Econdmico. Coberta pela assisténcia financeira de
liquidez do Bacen, a insuficiéncia de caixa da instituicdo evoluia rapidamente,
passando de R$ 664 milhdes (06.03.95) para R$ 1,5 bilhdo(02.05.95) e
alcancando R$ 2,9 bilhfes as vésperas da intervencao (09.08.95). O caso do
Banco Nacional ndo foi diferente, a atuacédo sigilosa do BB e CEF como
provedores para-oficiais de recursos alcancaram o volume de R$ 4,7 bilhdes

(fonte: Bacen) nos meses subsequentes a intervengdo do Econdmico.
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A percepcdo do mercado financeiro de que a crise provocada pela
iminente intervencdo nos bancos Econémico e Nacional ndo seria temporaria,
provocou reagao natural de retirada dos recursos dos grandes depositantes
(inst. financeiras, investidores institucionais e empresas) exigindo que o Bacen

assumisse o lugar de Unica entidade financiadora de liquidez para o sistema.

Em agosto de 1995, o Bacen decretou intervencdo no Banco
Econdmico, sendo essa a primeira grande instituicdo a ser submetida a regime
especial apos a criacdo do Plano Real. Nessa data, 0 banco ocupava o oitavo
lugar no ranking por patriménio liquido e o décimo por depdésitos totais. Em
novembro do mesmo ano, foi decretada a intervencdo no Banco Nacional,

sexto maior em patrimonio liquido e quinto em depdsitos totais.

Os problemas com as instituicfes financeiras que passaram a atingir 0s
grandes bancos privado de varejo, provocaram apreensao quanto a saude
financeira dos demais bancos e consequente concentracdo da liquidez nos
bancos maiores. Tal fato prejudicou as instituicdes de pequeno porte aumentou
o potencial de contagio para as demais instituices, tornando concreta a

possibilidade da ocorréncia de crise bancaria sistémica no Brasil.

De acordo com Donato(1999), os fatos retratam que nédo s6 a queda dos
indices inflacionarios foi 0 motivo que ocasionou as medidas saneadoras dos
sistema financeiro brasileiro. Gestdo incorreta do portfélio, manutencdo de
ativos de baixa qualidade, além de ocorréncia de fraudes, foram fatores que em
qualquer cenario, provocariam crises de liquidez e desconfianca dos

depositantes em relacéo aos bancos afetados e ao sistema como um todo.

A fim de evitar uma crise de insolvéncia e de possibilitar o processo de
reestruturacdo do sistema bancario, as autoridades governamentais
implementaram, dentre outras medidas prudenciais, o Programa de Estimulo a
Reestruturacao e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro (PROER), em 1995,
e o Programa de Incentivo & Reducdo do Setor Publico Estadual na Atividade
Bancéria (PROES), além do Fundo Garantidor de Crédito (FGC), em agosto de
1996.
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Nesse contexto, O PROER foi concebido como linha superior de
contencdo da crise bancéaria. O lapso de trés meses transcorrido desde a
intervencdo no Econdmico serviu para o Bacen amadurecer um arsenal juridico
gue cobrisse a operacao de intervencdo no Banco Nacional. O modelo adotado
foi de banco “bom” e banco “ruim”, isto €, a cisdo patrimonial da instituicdo
original. Os ativos de ma qualidade seriam incorporados ao BC, acompanhados
de estoque de passivos, de valor superior, formado junto ao préprio BC, ao
setor publico em geral, aos funcionarios e seu fundo de penséao, etc. Esse o

banco ruim, com passivo a descoberto.

A segunda parte da cisdo seria composta dos melhores ativos,
acompanhada por passivos em igual montante que incluiam obrigacdes junto
ao publico. Esse € o banco bom, equilibrado e sadio, a ser negociado com
outra instituicdo do mercado. O BC buscava assim definir o perfil de um
programa mais amplo, que nao se resumisse a medidas ad hoc voltadas para o
resgate de uma instituicdo de grande porte. Esse periodo também viu frustar a
almejada solucdo de mercado via negociacdes entre Banco Nacional e

Unibanco, cujo emperramento precipitou a acdo da autoridade supervisora.

2.3 PROER

O PROER consistiu de um instrumento criado para atuacao do Bacen no
saneamento e reorganizacao dos sistema financeiro, bem como mecanismo de
estimulo ao ajuste administrativo, societario e operacional das instituicées
integrantes do SFN, seja mediante fusbes, incorporagdes, cisdes,

desimobilizagdes, etc...

Donato(1999) cita que o objetivo do programa foi assegurar liquidez e
solvéncia do sistema financeiro brasileiro, preservando o0s interesses de
depositantes e investidores, cujo acesso € exclusivo dos bancos multiplos,
comerciais, de investimento, desenvolvimento, caixas econdmicas, sociedades

de crédito, financiamento/investimento e sociedades de crédito imobiliario que:

I.  Adquiram controle acionario de qualquer dessas instituicdes;

30



.  Tenham seu controle acionario transferido;
lll.  Assumam direitos e/ou obrigacdes de quaisquer dessas instituicoes;

IV.  Promovam reestruturacao das carteiras de ativos ou passivos.

Independentemente de estarem submetidas a regimes especiais
(intervencéo, liquidacdo e RAET), as instituicdes acima poderiam participar do
PROER. A inser¢é&o no programa nao eximia os administradores, cujo controle
tenha sido transferido, de eventual responsabilidade nas esferas penal e

administrativas.

As fontes de recursos do programa foram oriundas, na maior parte, do
proprio mercado, quer pelas reorganizacdes societarias e transferéncia de
ativos/passivos, quer por meio do mecanismo garantidor de depositos
compulsérios pertencentes as préprias instituicdes financeiras que integram o

sistema.

O programa configurou-se nos seguintes pontos (Bacen,1996, pp 43-44):

I. Linha especial de assisténcia financeira vinculada a titulos/operacdes
de responsabilidade do Tesouro; perdas decorrentes do processo de
saneamento; gastos com o redimensionamento e reorganizacao
administrativa e modernizacdo de sistemas operacionais;
desimobilizacdo de ativos de propriedade das instituicoes
participantes do PROER; créditos junto ao Fundo Garantidor de
Creditos;

[I. Liberagdo de recursos do recolhimento compulsério/encaixe
obrigatério sobre recursos a vista para aquisicdo de CDB, de
emissdo do PROER, visando propiciar a liquidez da instituicdo
participante do programa; e permitir o abatimento, em valor igual, dos
recolhimentos compulsorios sobre depdsitos a vista da instituicdo
adquirente dos CDBs;

lll.  Flexibilizagdo dos limites operacionais aplicaveis &s instituicdes

financeiras;
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IV. Diferimento, em até 10 semestres, de: gastos relativos aos
custos/despesas com a reestruturacdo de instituicbes financeiras;
perdas decorrentes do processo de saneamento e perdas com a
desimobilizacdo de ativos. As amortizacdes dos gastos devem ser
feitas mensalmente, independentes do resultado que a instituicao

venha a obter.

Os recursos liberados pelo PROER foram oriundos da linha especial de
assisténcia financeira acima tratada, regulamentada sob a forma de contrato de
crédito rotativo, firmado entre o Bacen e a instituicdo. Destinavam-se a dar
suporte a reestruturacdo da carteira de ativos/passivos dos participantes do
programa, com prazo de até 5 anos, em razdo das reais necessidades das
instituicbes. Conforme estimativas dos Bacen, e de acordo com relatorio
publicado pela instituicdo em junho de 2003, o custo total do PROER (recursos
das linhas de assisténcias acrescidos dos saldos negativos da conta de reserva

bancéaria) foi de R$ 20,4 bilh8es, demonstrados na tabela 02, a sequir:

Tabela 02 - Recursos liberados no ambito do PROER

R$ milhdes

Instituicao Data Recursos liberados
Nacional 1995 e 1996 5.898
Crefisul 1996 120
Econbémico 1996 5.226
Caixa Econdmica Federal * 1996 5.038
Banorte 1996 476
Banco Mercantil 1996 530
Banco Pontual 1996 125
Bamerindus 1997 2.945
Total 20.358

Fonte: Bacen (2003)

1 - Empréstimos para aquisigdo das carteiras hipotecarias dos Bancos Econdmico, Banorte e Bamerindus

Nos casos dos Bancos Econémico e Nacional, o PROER possibilitou o
saneamento através da divisdo de cada uma dessas instituicbes em duas, uma
saudavel e outra ndo. A parcela saudavel (banco bom) formada por ativos de

boa qualidade e por todos os depdsitos recebidos pela instituicdo original, foi
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assumida por outro controlador, no caso o Banco Excell e o Unibanco,

respectivamente.

Os ativos remanescentes e 0s demais passivos permaneceram
constituindo os bancos originais (banco ruim), os quais foram mantidos sob

regime especial e liquidados posteriormente.

O PROER contemplou tratamento tributario através da edi¢cdo da Medida
Provisoria n°. 1179, que oferecia os seguintes incentivos nas incorporagfes
realizadas até 31/12/1996: contabilizar como perdas os valores de créditos de
dificil recuperacao, deduzindo-as da base de calculo do IRPJ: registrar como
agio na aquisicdo de investimento a diferenca entre o valor da aquisicdo e o
valor patrimonial da participagcdo societaria adquirida, que podia ser amortizado
para fins de calculo do IRPJ, desde que fosse observado o limite de 30% do

lucro liquido, adicionando a esse valor os prejuizos fiscais e amortizacao.

No periodo de 1994 a 1998, o Programa possibilitou o saneamento de
cinco instituicbes que se encontravam em intervengéo, conforme tabela 03 a
seguir, dentre as quais destacam-se trés de grande porte (Econémico, Nacional

e Bamerindus).

Tabela 03 - Instituigdes adquiridas no ambito do PROER

Instituicéo Comprador Data
Banco Nacional Unibanco 1996
Banco Econémico Banco Excel 1996
Banco Mercantil Banco Rural 1996
Banco Banorte Banco Bandeirantes 1996
Banco Bamerindus Grupo HSBC 1997

Fonte: Bacen

Segundo dados do Bacen (1999), 96% do valor total recursos aportados
pelo Programa foram direcionados para os Bancos Nacional, Econémico e
Bamerindus. Tais instituicdes efetivamente estavam causando instabilidade no
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setor bancario nacional, com possiveis implicacfes para os demais, em funcéo

da perda de confianca pelos depositantes e investidores.

Especificamente em relacdo aos bancos Econ6mico e Bamerindus,
Donato (1999) cita que o0s prejuizos potencialmente existentes ndo eram
devidamente reconhecidos nas suas demonstracbes contabeis e
consequentemente ndo retratavam as respectivas situacbes econdmico e
financeira. Os ativos e passivos dessas instituicdes estavam, portanto, super e

sub avaliados respectivamente, distorcendo analise das suas demonstragdes.

Nos anos seguintes a implementacdo do PROER, ocorreu uma
significativa redugdo do numero de instituicdes financeiras, através de
processos de transferéncia de controle, incorporacdes, cancelamentos e
liquidac¢des, financiados, em grande medida, por ele proprio. Segundo Salviano
Jr. (2004, p. 69-70):

[...] exemplos mais significativos desse movimento de consolidagédo dentro do
sistema financeiro foram as aquisicfes do Banco Econdmico pelo Excel (1995
— vendido em 1998 ao Banco BilbaoVizcaya), do Banco Nacional pelo
Unibanco (1995), do Bamerindus pelo HSBC (1997), do Banco de Crédito
Nacional (BCN) pelo Bradesco (1998) e, mais recentemente, do Banco Real
pelo ABN Amro (1999).

O PROER destinava-se apenas aos bancos privados. Os bancos
estaduais, no entanto, devido a menor flexibilidade para a reducéo dos custos e
a existéncia de carteiras de operacdes de crédito em situacdo muito fragilizada,
foram ainda mais duramente atingidos pela perda dos ganhos de floating.
Segundo Salviano Jr. (2004), os mais afetados foram aqueles responsaveis

pelos maiores fundos de liquidez das dividas estaduais.

Assim, em agosto de 1996, através da Medida Proviséria n° 1.514, foi
instituido o Proes, com a finalidade de sanear o sistema financeiro publico
estadual. Segundo Salviano Jr. (2004, p. 81), a proposta fundamental do
Programa é: “[...] reduzir ao minimo a presenca das instituicbes financeiras

controladas por governos estaduais no sistema financeiro”.
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Pacotes que incluiam 100% dos recursos necessarios ao saneamento
dos bancos estaduais foram oferecidos aos estados. Em contrapartida, caberia
ao estado receptor desses recursos comprometer-se a adotar uma das
seguintes estratégias para com seus bancos estaduais: (a) liquidacao; (b)
privatizacéo; (c) transferéncia do seu controle para o Governo Federal, a fim de
futura privatizacdo; ou (d) transformacdo do banco numa agéncia de

desenvolvimento.

Naqueles casos em que houvesse apenas o saneamento, sem a
transferéncia de controle acionario ou a transformacdo em agéncias de
fomento, a ajuda do Governo Federal limitar-se-ia a apenas 50% dos recursos
necessarios. Caberia aos governos estaduais assumirem o restante. O
resultado foi que o processo de saneamento se deu mediante uma combinacao
entre as varias alternativas: as privatizacdes representaram a principal
estratégia, ocorreram algumas liquidagbes, e, em alguns casos, como o do
Banrisul, o banco permaneceu com seus controladores mesmo apés o
saneamento (Salviano Jr., 2004). De acordo com Paula e Marques (2005, p.
13):

Dos 35 bancos estaduais existentes em 1996, 10 foram extintos, 6 privatizados
pelos governos estaduais, 7 federalizados para posterior privatizacdo, 5
reestruturados com recursos do Proes e apenas 3 néo participaram do

programa, conforme dados de julho de 1998.

O objetivo desse programa nao foi apenas reduzir a participacdo do
Estado na atividade bancaria, mas também resolver o problema do déficit
publico. De fato, de acordo com Puga (1999), o relacionamento entre bancos
estaduais, Governo Estadual e Governo Federal era marcado pela seguinte
pratica: como havia poucas restricbes ao volume de financiamentos que 0s
governos estaduais podiam obter de seus bancos, o abuso no endividamento
implicava que os fluxos de caixa dos estados se tornavam insuficientes para
atender aos servicos da divida, gerando problemas de liquidez para os seus

bancos.
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Pressbes politicas exercidas pelos governadores levavam o Banco
Central a socorrer essas instituicbes, seja através do redesconto ou de um
empréstimo de liquidez, seja mediante a inje¢do de liquidez no mercado. Essa

pratica terminava dificultando a conducao da politica monetaria.

A partir da implementacdo do PROES e do PROER, comecou a se
delinear a primeira das transformacdes que iriam alterar a configuracdo do
sistema bancério nacional: o crescimento da concentracdo do setor. Conforme
mostra a Tabela 03, entre 1994 e 2015, 30 bancos publicos tiveram suas

atividades encerradas e 75 privados foram adquiridos /liquidados.

Tabela 03 - Quantidade de Instituigdes Financeiras em funcionamento

Tipo de Instituigdo 1988 1994 1998 2000 2011 2015
Bancos Publicos 43 40 30 17 9 10
Bancos Privados Nacionais 44 147 106 93 73 72
Bancos Estrangeiros 40 69 75 69 62 66

Total 127 256 211 179 144 148

Fonte: Bacen

A partir dos dados da Tabela 03, pode-se perceber que a concentracéo
do setor bancario reflete dois movimentos distintos. Primeiramente, ocorreu
uma profunda alteracdo na composicéo da propriedade dos bancos, no Brasil,
com o0 aumento da participacdo dos bancos estrangeiros e com uma
significante reducdo da participacdo dos bancos nacionais e dos bancos

publicos.

Em segundo lugar, o processo de concentracdo ocorrido no Pais vai
além da mudanca de propriedade dos bancos, uma vez que o aumento da
participagcdo dos bancos privados no setor tem acontecido paralelamente a

reducdo da participacdo dos bancos publicos.

2.4 Caso Banco Nacional

Poucas semanas antes da divulgacdo do PROER, o Banco Nacional

entrou em colapso, acarretando afastamento da diretoria com base na

36



decretacdo do Regime de Administracdo Temporaria (RAET), ocorrida em
16.11.1995, a qual perdurou até que o banco fosse colocado em liquidacao

extra-judicial.

Sob a ambito do PROER, o Nacional foi dividido em duas partes: a
primeira foi o Nacional-RAET, incorporado pelo BC que teve acesso aos
R$ 5,9 bilhdes do Programa. ApGs a cisdo, a estrutura deste banco passou a
deter, no passivo, débitos com o Proer e parte residual dos passivos de
diversas origens (financeiras, trabalhistas, etc). No ativo, como os melhores
haveres foram para o negociados com o Unibanco, restaram basicamente o0s
créditos de dificil recuperacdo, os pagamentos em ac¢des do Unibanco e o agio
a receber pela venda da carteira de clientes. No final de 1995, essa massa
estava proxima de R$ 5 bilhdes e a liquidacdo extrajudicial decretada um ano
mais tarde viria envolver, além dessa base patrimonial, também os ativos da

holding e os bens dos controladores.

Com a cisédo, a parte capaz de gerar resultados foi adquirida pelo
Unibanco, proporcionando que a instituicdo alcancasse o terceiro lugar no
ranking de bancos privados no Brasil. Por meio de contrato com o Nacional-
RAET, foram-lhe transferidos os ativos de melhor qualidade e/ou mais
facilmente recuperaveis, que totalizavam R$ 9,1 bilhdes. O Unibanco poderia
até a data da liguidacdo devolver os créditos que ndo atendessem a

expectativa inicial de retorno.

Entretanto, a maior parte desse ajuste ocorreu logo de partida e em
decorréncia disso surgiu uma diferenca de R$ 3,1 bilhdes, coberta com aportes
do Proer transferidos para o Unibanco. Em contrapartida foram assumidos
passivos iguais R$ 9,1 bilh6es associados basicamente aos recursos do
publico, que poderia movimenta-lo conforme as condicbes originais de

aplicacéo.

Pelo controle das demais empresas e ativos permanentes do grupo, o
Unibanco pagou R$ 682 milhdes, na forma de acgbes originadas de um
aumento de capital feito pela holding. Pela carteira de clientes do banco, da
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seguradora e de cartdo de crédito, comprometeu-se a pagar R$ 300 milhdes
nos cinco anos seguintes, com dois de caréncia. Adicionalmente, o governo
brasileiro concedeu credito rotativo de US$ 600 milh6es ao Unibanco, no
exterior, para equilibrar o descasamento de prazos em agéncias externas. Por
fim, com base no contrato de transferéncia de ativos e passivos, o Unibanco
também ficou responsavel por prestar ao Nacional, os servicos remunerados
associados a liquidacdo do mesmo, envolvendo na pratica quase todo tipo

concebivel de servigo bancario.

2.5 Caso Banco Econdmico

Antes da implementacdo do PROER, o Banco Econémico ja vinha
recebendo socorro de liquidez tanto das linhas de assisténcia do BC, bem
como da Caixa Econdmica Federal. A hipotética demora do BC em consumar a
intervencdo no Econdmico, é alvo de criticas de natureza econémica e politica,

sendo por vezes apontando como foco das perdas a deterioracao de garantias.

Vidotto (2005), destaca que antes do colapso do Econdmico, a direcéo
da instituicdo tomou medidas de dilapidacdo do patrimdénio, como por exemplo
a concessao de empréstimos de R$ 180 milhdes a diversas empresas do
grupo, além de desviarem recursos dos fundos mutuos administrados pela
instituicdo. Por fim, a renovacdo de das linhas de assisténcias financeira foi
indeferida pelo BC por falta de garantias, apresentando saldo negativo na
reserva bancéria e a CEF, por sua vez, também n&o renovou o crédito

interbancario.

A tenséo entre o Banco Econdmico e o Bacen vinha pelo menos duas
décadas, sendo que diversos conflitos jA haviam ocorridos e o carater
temerario da gestdo era conhecido da autoridade monetaria. Adicionalmente,
Vidotto (2005) cita a hipotese de protelacdo na intervencdo no Banco
Econbmico, dada a influéncia politica de seu controlador. Entretanto, essa
postura e baseada nas razbes econémicas do BC, acarretou a liquidacdo da

instituicao.
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Nesse periodo, as negociacdes para solucdo do Econdmico, teriam
suscitado interesse do Banco de Boston (capital estrangeiro), mas somente o
Banco Excel apresentou proposta formal para assumir todos os ativos e
passivos, rejeitada por ser impossivel de enquadrar nas normas vigentes. O
modelo de cisdo patrimonial foi aplicado ao Banco somente em abril de 1996,
quando se formalizou o acordo com o Excel, e a grande novidade foi o

incorporador do banco “bom” ser uma instituicdo muito menor que a original.

Remanesceram no Econdmico sob intervencdo uma divida de
R$ 3,6 bilhdes para com o BC, de R$ 400 milhdes com a CEF, e outras
obrigacdes por volta de R$ 2,0 bilhdes. Nesse conjunto ficaram as
exigibilidades junto & CEF, passivos junto ao BNDES, ao Fundo Garantidor de
Crédito (FGC), ao FGDLI, ao Instituto de Resseguros do Brasil e ao Tesouro
Nacional, contemplando ao setor publico os haveres do banco “ruim”. A CEF
obteve R$ 1,7 bilhdo do PROER para adquirir sua carteira imobiliaria, pela qual
recebeu o valor liquido de R$ 838 milhdes, sendo a diferenca a cargo do banco

“ruim” e posteriormente ao Banco Excel.

Ao amparo do PROER, o Econémico recebeu diversos créditos que
totalizavam R$ 5,23 bilh&es, concedidos no periodo de contrato com o Excel e
a inclusao do banco “ruim” em liquidagao extra - judicial. Os R$ 6,27 bilhdes
dados em garantias, foram mais diversificadas, sendo 40% em Titulos da

Divida Interna, 46% da Divida Externa e o restante em Titulos Privados.

O Banco Excel, com ativos totais da ordem de R$ 1,5 bilh&o, recebeu
ativos nos pais e exterior que chegavam a R$ 2,6 bilhdes, representados por
créditos a terceiros e participacdes societéarias. Assumindo em contrapartida
basicamente, passivos exigiveis junto ao publico, do banco e de instituicdes
controladas, dentro e foram do pais. A nova instituicdo, o Banco Excel
Econdmico, obteve trés meses de liberagcdo do depodsito compulsorio e de
pagamento de fundo de comércio. Os iméveis de Uso ndo foram adquiridos,
apenas alugados e, por fim, tornou-se a prestadora de servicos bancarios,

financeiros e administrativos ao interventor.
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Conclusoes

A analise aqui exposta parte do entendimento que se configurou-se uma
crise bancéaria no Brasil, nos anos noventa, quando o sistema vigente no
periodo inflacionario foi submetido a um duplo impacto — a transicdo para o
regime de baixa inflacdo e as politicas macroeconémicas do Plano Real.
Aquela impunha um ajuste profundo na estrutura de receitas e despesas das
instituicdes financeiras, enquanto estas comprometiam as condi¢cdes sob as

quais o ajuste seria empreendido.

Constituiu pré-requisito para o acesso aos recursos do Programa a
transferéncia das atividades do banco com problemas para outra instituicdo
doméstica ou estrangeira com estrutura de capitalizacdo e tradicdo bancaria
compativel com o porte da instituicdo absorvida. Foi componente para a
viabilizacdo do PROER a utilizacdo de taxas de juros compativeis com as
garantias vinculadas ao Programa, bem como a origem dos recursos utilizados,
basicamente os depdésitos compulsérios mantidos pelo sistema financeiro junto

ao BC, ndo representando impacto fiscal direto as contas do Governo Federal.

Com vistas a inclusdo de bancos ao Programa, acredito que as decisdes
de aporte de recursos foram precedidas de estudos e avaliacbes que
permitiram a segregacdo das atividades do banco problema e normais e
regulares (banco bom) e anormais (banco ruim). Assim, as atividades normais
foram transferidas imediatamente a instituicAo adquirente e as anormais

mantidas na instituicdo antiga que é submetida a regime especial de

intervencao, liqguidacdo ou administracdo especial temporaria.

A absorcao das atividades por outra instituicdo permitiu a continuidade
dos negocios bancarios dos clientes e demais parceiros do sistema, evitando
traumas que poderiam provocar situacdes criticas aos depositantes e

investidores, com consequente possivel corrida bancaria.

Em relacdo aos custos incorridos pelo PROER, o ex-presidente do BC

Gustavo Loyola, destaca que os recursos disponibilizados pelo Programa foram
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originados pelo préprio sistema financeiro, com por exemplo recursos de
bancos estrangeiros, do FGC, dos depdsitos compulsorios, bem como estavam
garantidos por titulos publicos.

No tocante aos impactos sociais e econémicos, Silva (2007) afirma que
independente de qualquer polémica gerada pelo PROER, as intervencdes nos
bancos provocaram o BC a implementar novo aparato de regulacao,
melhorando sua atuacdo e promovendo saneamento do mercado bancario.
Assim, o Programa ndo dimensionava apenas 0S impactos nas instituicoes
financeiras, mas também acabava sendo instrumento para proteger a
poupanca dos clientes, além de punir a possivel gestdo fraudulenta dos
administradores. Nesse sentindo, o Programa parece cumprir seus objetivos de
sanear o SFN, aumentar a seguranca e o poder de regulagédo e proteger o

capital do pequeno investidor.

Da mesma forma, Olga Camargo (2009), cita que o PROER, por sua
vez, regulamentou a aquisicdo de bancos com problemas patrimoniais e de
solvéncia, por meio da criacdo de linhas de crédito, de incentivos fiscais, de
beneficios tributarios e de isencdo temporaria do cumprimento de certas
normas bancéarias. Os principais resultados foram o incentivo as fusdes,
incorporacdes, transferéncias de controle acionario e aquisi¢cdes, por bancos
estrangeiros, dos bancos privados nacionais. Além disso, foram promovidos a
modernizacao e o aprimoramento da regulamentacéo prudencial do Bacen, que
passou a adotar os padrdes internacionais estabelecidos pelos Comités da
Basileia.

A atuacdo do Bacen também foi importante no sentido de excluir do
mercado as instituicbes problematicas, de estimular as privatizagbes com a
autorizacdo prévia para a desnacionalizacdo, de reforcar os padrdes de
regulamentacdo prudencial e descapitalizacdo, e de consolidar a abertura do

setor bancério brasileiro.

Segundo estimativas do Banco Mundial publicada em 2000 (tabela 04),
foram investidos pelo PROER o equivalente a 0,9% do Produto Interno Bruto
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(PIB). Em que pese o grau de incerteza presente nessa estimativa, 0s nimeros
indicam um custo inferior ao custo médio de 12,8% apurado em estudo
contemplando quarenta paises que experimentaram reestruturacdes de seus

sistemas financeiros em meio a crises bancarias.

Tabela 04 - Custo Fiscal dos Programas de Ajustes

Ano Pais Custo Fscal (%)
1982 Argentina 13,0
1985 Chile 19,6
1985 Coldémbia 6,0
1994 Venezuela 13,0
1991-93 Finlandia 8,2
1988-92 Noruega 4.5
1991-93 Suécia 4.5
1991 Estados Unidos 51
1995-97 Brasil 0,9

Fonte: Rojas-Suarez, Liliana e Weisbrond, Steven R(BID 1995)

Durante a pesquisa, foram observadas divergéncia sobre os valores
disponibilizados pelo Programa, variando entre R$ 16 bilhdes e R$ 20 bilhdes
investidos. Nesse sentindo, o valor relatado na CPlI PROER, foi de até R$ 20
bilhdes, garantidos por titulos cujo valor de face era de R$ 23,5 bilhdes. Os
referidos papeis eram comercializados por 50% do valor original, o que
significava que o Governo poderia arrecadar com sua alienagédo por volta de

R$ 12 bilhdes, acarretando potencial prejuizo de R$ 8 bilhdes.

Adicionalmente, Joel Silva (Curitiba 2007) afirma que a estabilidade do
sistema financeiro € um bem publico que necessita ser preservado. Entretanto,
na resolucdo da crise bancaria pds Real, houve abundante protecionismo a
alguns bancos e, de forma geral, ao capital bancério brasileiro, 0 que poderia
ser caracterizado como risco moral. Apesar disto, 0 PROER parece ter sido
bem sucedido tanto na prevencdo da iminente crise bancaria, devido a
estabilizacdo da moeda conseguida através do Plano Real, como também na
penalizacdo de politicas bancarias inconsistentes. O PROER mudou pratica

comum no Brasil do passado: a conjuncdo de bancos quebrados e banqueiros
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riquissimo. O PROER congelou na apenas os bens dos administradores, mas

também os bens dos controladores dos bancos liquidados.

Além disso, o Bacen implementou um importante esforco no sentido de
criar série de medidas que significaram adequacdo de sua estrutura de
regulacédo e supervisdao com novas necessidades de controle e monitoramento
do mercado financeiro e de capitais. Estas medidas permitiram que o SFN
ficasse mais préoximo ao padrao difundido internacionalmente. Isto justifica que
depois das mudancas implementadas, o sistema tem se mostrado estavel, com

excecao de alguns casos de intervencao.

Uma das caracteristicas de adequacdo e evolucdo das instituicoes
componentes do SFN, pode ser vista pela manutencdo dos indices de
solvabilidade (indice de Basileia) bem acima do patamar minimo exigido pelo
Bacen (11%) ou pelo BIS (8% no exterior), conforme grafico 01.

Grafico 01 — indice de Basileia do SFN

indice de Basileia (%)
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Fonte: Bacen

Nesse mesmo sentido, pode-se creditar em parte ao PROER e pela
evolugdo na regulacdo prudencial derivada, o incremento substancial da
participagcdo do crédito na atividade produtiva brasileira, possibilitando que
parcela da sociedade seja inserida no mercado bancéario e tenha acesso as
linhas de crédito. Nos anos anteriores ao PROER, a relacdo Crédito x PIB

estava situada no patamar de 30%, refletindo pouca participacdo da atividade
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financeira na producdo econdémica, entretanto, apés as medidas de ajustes nas
instituicbes, bem como alteragdes substanciais das leis/normativos, a referida
relacéo alcancou 55% em 2015, conforme gréafico 02.

Grafico 02 — Relacédo Crédito x PIB Brasil
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Fonte: Bacen

Por outro lado, existem criticas ao Programa devido ao fato de poder ter
acarretado exclusdo de alguns competidores e na escolha de vitoriosos,

sempre no ambito do capital privado nacional que assim se concentrava.

De forma contraria, devemos destacar a evolucdo da regulacdo
prudencial observada apés os eventos citados no periodo compreendido entre
a implementacdo do Plano Real e a execugdo do PROER, permitindo maior
segurangca aos pequenos depositantes, transparéncia na divulgacdo de
informacdes aos acionistas, bem como a expansdo do acesso bancario e de

crédito a sociedade brasileira.

Apesar dos casos dos Banco Nacional e Econdmico possam ser
interpretados como protecionismo ao capital financeiro, entendo que o grande
beneficiario foi o sistema como um todo, sendo ratificado pela solidez
observada nas crises mundiais recentes e seus reflexos na economia
brasileira.
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