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RESUMO

O mercado de crédito sofreu profundas alteragdes apds a implantagdo do
Plano Real. Anteriormente a implantagdo desse plano a inflagdo era
considerada uma fonte de lucros para o sistema bancario. Porém, com a
estabilizagdo da economia as institui¢des de crédito tiverem que se adaptar a
essa nova situagdo, e desenvolveram estratégias para sobreviverem e
lucrarem. Nessa mudanga as pequenas institui¢des foram diluidas e em sua
grande maioria desapareceram do mercado de crédito, e mesmo as grandes
institui¢des adotaram a estratégia de conglomerados econdémicos se
adaptarem a um ambiente de competi¢do intermindvel, o que acabou levando
a uma maior concentragdo desse mercado. Usando a teoria de Steindl sobre
marginais e progressistas, este trabalho desenvolveu um estudo sobre as
transformagdes ocorridas durante o periodo de 1995 e 2005, e focou nas
estratégias desenvolvidas por ambos os grupos mensionados. A Teoria da
Inovagdo de Silvia Possas também serve como arcabougo tedrico para
analisar o papel inovativo nas estratégias adotadas pelas institui¢des de
crédito, que acabou por beneficiar com maior relevancia as grandes
instituigdes de crédito. E conclui-se que a formagdo de conglomerados
econdmicos, ¢ a diversificacdo dos servigos oferecidos pelo mercado de
crédito foram a estratégia fundamental para a adaptacdo das mesmas. Ja as
institui¢des de pequeno capital, so sobreviveram por tornarem seus servigos
mais ageis, usufruindo da caracteristica de serem pequenas e transtormando
essa caracteristica em vantagem perante os grandes capitais. E ainda, a
inovagdo do crédito consignado veio lhes fornecer a entrada em um nicho
ainda nao explorado, e com garantias que favoreciam sua permanéncia no
mercado. além de poder oferecer taxas de juros mais baixas, o que garantiu
seu espaco no mercado.
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INTRODUCAO

O mercado de crédito é conhecido por sua instabilidade, e seu funcionamento
se da por meio de ciclos de expansdo e crise. Nos momentos de expansdo desse
mercado, a chance do aparecimento de pequenas institui¢des que negociam e
“aproveitam™ a boa fase ¢é visivel. Ja nos momentos de crise, sdo principalmente as
grandes empresas que conseguem sobreviver ao adaptarem as suas estratégias de
crescimento e concorréncia as novas fases de expansdo da economia.

De acordo com a Teoria de Steindl. os grandes capitais sdo conhecidos como
empresas progressistas — de grande porte, que dominam quase todo o mercado e, na
maioria das vezes, sobrevivem as crises do sistema. Ja os pequenos capitais, sdo
conhecidos como empresas marginais — de pequeno porte e que ndo conseguem
atender a todo o mercado, mas que aproveitam a fase de expansdo do mesmo, ¢ se
firmam, mesmo que temporariamente.

Assim. de acordo com essa teoria, as pequenas institui¢des de crédito, as
marginais, aparecem nos momentos de expansdo do mercado de crédito. em que o
ponto fundamental da analise ¢ a capacidade ociosa das grandes firmas, que em dado
momento necessitam ampliar e abrem margem, nesse curto espago de tempo para as
pequenas. Nesse momento em que as grandes instituigdes, as progressistas, nio
conseguem atender, imediatamente, a toda a demanda de crédito existente. para
depois desaparecem nos momentos de crise da economia.

Esse fato é notdrio, se analisarmos a economia brasileira anterior e posterior a
implanta¢do do Plano Real. Antes do plano, com a alta inflagdo, as pequenas
institui¢des conseguiam lucrar apenas reinvestindo o capital de seus clientes, devido
as altas taxas de juros. e mesmo, as pessoas com medo da desvalorizagdo da moeda
papel e depositos a vista (M), procuravam o servigo dessas institui¢des para
auxilia-las.

Ja com a estabiliza¢do da economia, e a queda da inflagdo, até mesmo os

grandes capitais remodelaram suas estratégias para sobreviverem a esse novo



cendrio que se avistava, e muitas das pequenas institui¢des que lucravam com a alta
inflagdo foram extintas. Dados mostram que nos anos seguintes a implanta¢do do
Plano Real ocorreram profundas modificagdes na estrutura financeira brasileira, que,
ainda com a alta da inflagdo, no ano de 1995, possuia 610 pequenas institui¢des
detendo cerca de 5% do ativo total das transag¢des financeiras realizadas na época ¢
os 50 maiores bancos detinham cerca de 74% do ativo total das transa¢ées (BANCO
CENTRAL, 1995-2005). Controlada a inflagdo e retomada a estabilidade, muitas
dessas pequenas instituigdes financeiras quebraram, o que colaborou para a
concentracdo bancdria brasileira. Dados relacionados ao ano de 2005 mostram que o
namero dessas pequenas instituigdes caiu para 337, com um total de apenas 1% dos
ativos totais. Em contrapartida a participacdo dos 50 maiores bancos subiu para 84%
dos ativos totais do setor de crédito brasileiro (BANCO CENTRAL, 1995-2005).

Pode-se afirmar, que o Plano Real foi um “divisor de aguas™ do sistema
financeiro nacional. Assim, este trabalho tem como objetivo geral analisar o
comportamento das institui¢des de crédito, antes e depois das mudancas ocorridas na
economia apos a implanta¢do do Plano Real, focando, principalmente. as pequenas
institui¢des de crédito.

Como teoria central do estudo, utilizar-se-a a teoria de Joset Steindl, que trata
da concorréncia de grandes e pequenos capitais em determinado segmento de
mercado, onde serdo consideradas as grandes instituicdes de crédito de
“progressistas” e as pequenas de “marginais”. Como complemento tedrico, sera
utilizada a teoria da “Inovac¢do” de Silvia Possas, como uma forma de explicar a
sobrevivéncia de algumas instituicdes apos as referidas mudangas econdmicas. O
referencial empirico sobre a implantagdo do Plano Real e suas conseqiiéncias sobre
o mercado de crédito baseia-se no trabalho de Gesner de Oliveira e nos dados
fornecidos pelo Banco Central.

Este trabalho esta dividido em quatro sessdes: a primeira faz uma sintese do
referencial tedrico adotado para analise do mercado de crédito, que engloba a Teoria

das Marginais e Progressistas de Steindl, e a de Inovagdo Tecnologica da Silvia



Possas: na segunda sessao, ¢ feito um estudo do Plano Real, o periodo anterior a sua
implantagdo. e como atuavam as instituigdes de crédito, apds, o periodo de
implantag¢do do Plano, detalhando suas etapas, e por fim. as conseqiiéncias que esse
Plano trouxe para o mercado de crédito; na terceira sessdo, faz-se um estudo mais
aprofundado dos grandes capitais, ou seja, das grandes instituigdes. e quais as
estratégias adotadas pelas mesmas:; e completando o estudo. na quarta sessdo.
apresenta-se. como o Banco Central classifica as instituigdes de crédito, de acordo
com o sistema utilizado pelo proprio Banco Central (SISBACEN — DEINF) ¢ quais
as estratégias adotadas pelas institui¢des de crédito. através das inovagdes do

mercado financeiro, para sobreviverem nesse novo mercado.



2 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico adotado para tal entendimento sera a orienta¢do das
posi¢des de J. Steindl a respeito das estruturas de mercado oligopolisticas, que
explica como se da a concorréncia entre empresas marginais e progressistas, e qual o
papel desempenhado pelas marginais dependendo da estrutura de cada mercado

oligopolizado.

2.1 TEORIA DE OLIGOPOLIO DE J. STEINDL

Como primeiro contato com a teoria, serdo apresentados seus pressupostos,
que define os grandes capitais, como “Progressistas”, e 0s pequenos capitais como
“Marginais”.

A seguir, serdo aprofundadas as caracteristicas das Marginais e das
Progressistas, ¢ mesmo, quais seus métodos de atuagdo no mercado.

E por fim, de acordo com os pressupostos da teoria, serd demonstrado como o
mercado se torna concentrado com a atuagdo das Progressistas, € a pequena

participagdo das Marginais.

2.1.1 PRESSUPOSTOS DA TEORIA

Ao contrario de Marshall, Steindl' (1945, citado por POSSAS, 1990, p.141-
160), parte de um pressuposto de diversidade empresarial, a questdo do tamanho da
empresa influencia em seu desenvolvimento e sobrevivéncia no mercado, ¢ afirma

que:

" STEINDL, J. Small and Big Business: Economic Problems of the Size of Firms. Blackwell, Oxford. 1945,



- Nio necessariamente. grandes empresas surgem de pequenas, podem nascer

ja grandes. o que as coloca em melhor posi¢do;

- Existem facilidades associadas ao tamanho das industrias, como o acesso ao
crédito e juros mais baixos, traduzido em maiores taxas de endividamento das

menores empresas;

- Resultam menores taxas de lucros para as pequenas empresas ¢ maiores
“taxas de mortalidade™, para as mesmas.

Steindl (Idem, p.4) parte das bases do oligopdlio como referéncia padrdo de
sua andlise, com as caracteristicas principais de barreiras a entrada, probabilidade de
colusdo, e da pressdo de concorréncia interna na fixa¢do de um prego limite superior
para os precos. Essa teoria ¢ adotada para explicar como se da a concorréncia entre
empresas no mercado de produtos e servigos, precisando de algumas adaptagdes
para explicar a atuagdo dos bancos e financeiras que disponibilizam produtos como
cartdes, planos de investimentos, seguros entre outros.

A questio de grande relevdncia para essa andlise ¢ a de se explicar o
surgimento ¢ a constante manutengdo do excesso de capacidade produtiva que ¢
mantido pelas grandes empresas. Essa caracteristica, segundo Possas (1990). se deve
as fortes barreiras a entrada, ndo momentaneamente, mas sim, uma constante pratica

dessas empresas; a fim de impedir ou prevenir a entrada de novos concorrentes.

2.1.2 MARGINAIS E PROGRESSITAS

A parte da teoria que apresenta maior relevancia para andlise da concorréncia
entre 0s bancos consiste em distinguir as empresas marginais (que seriam as
pequenas institui¢des financeiras), das empresas progressivas (que seriam os grandes
bancos), cujas defini¢des abaixo explicitadas sdo fundamentais para o entendimento

dessa teoria:



- Produtor marginal: produtor de maior custo e que obtém apenas lucros
normais, nenhum lucro extra; apresenta pouca possibilidade de crescer no
mercado em que atua.

- Empresas progressistas: via de regra, sdo de grande porte, obtendo maiores
margens de lucro e melhores condigdes de crescimento, seja em fung¢do das

vantagens absolutas de custo, ou de economias de escala.

Possas (1990, p.156) sintetiza o pensamento de Steindl sobre as rela¢des entre

empresas progressistas e marginais:

..em suma, Steindl procurou mostrar o impacto da pressdo da
acumulagdo interna dos lucros retidos das empresas ‘progressistas’
(maiores margens de lucro) — que também costumam ser as maiores e
lideres — sobre a estrutura de uma industria onde ha diferenciagdo
significativa de pregos/custos (margens de lucro) entre empresas e grande
participagdo das empresas ‘marginais’ no mercado; e como esse impacto
¢ limitado pela possibilidade de crescer mais rapido que o mercado,
quando a expansdo deste ¢é ditada por condigdes externas, a qual
acarretara eventualmente concentrag@o absoluta e eliminag@o sistematica
de empresas “marginais’. A facilidade desta eliminagdo ¢ sem duvida
reforgada pela suposi¢do de que se tratam de pequenas empresas que ndo
obtém sendo lucros ‘normais’, e que por isso ndo tem condig¢oes
financeiras de opor resisténcia a uma concorréncia predatoria. (POSSAS.

1990, p. 156).

As marginais conseguem, quando muito, preservar sua parcela do mercado,
a0 passo que as progressistas crescem em um ritmo superior a ele e realizam
esfor¢os de vendas investindo em publicidade; menores pregos e maior qualidade de

seus produtos, com diferenciagdo dos mesmos, reduzindo, no entanto, sua taxa de



lucro, que ¢ viabilizado pela diterenga de margem de lucro dessas empresas para as
marginais.

A grande questdo entre as marginais e as progressistas, em relacdo ao
mercado. ¢ a capacidade de acumulagdo interna das progressistas que ndo é
suficiente para o aumento da demanda de determinado produto. As empresas
progressistas tém como ponto fundamental o investimento em capacidade ociosa
para expandir sua produ¢do de acordo com o aumento da demanda o mais rapido
possivel. No entanto, devido a indivisibilidade técnica das plantas, ou no caso dos
bancos, a inviabilidade de capital disponivel, a empresa ndo consegue expandir
rapidamente sua oferta de produtos disponiveis, tais como crédito. Isto abre espago
para que novos micro € pequenos empresarios possam atuar nesse mesmo ramo, até
que a grande empresa (Progressista), possa aumentar sua capacidade produtiva e
novamente atender a essa demanda crescente. Por esse motivo as progressistas
buscam crescer mais que o mercado. E para escoar esse ajuste da produgdo elas
investem em menores precos, maior qualidade, maior publicidade e maior
diferenciagdo. Mas o mercado continua a crescer ¢ a capacidade de ampliagdo das
mesmas tem certo limite. Para que esse limite seja expandido, no curto prazo ¢
impossivel, pois a planta ¢ fixa, além de outros fatores indivisiveis no curto prazo,
logo essa alteragdo so podera ser realizada no longo prazo, onde todos os fatores de
produgdo sdo moveis. Assim. no longo prazo as Progressistas poderdo ampliar sua
capacidade de produgdo e. portanto, atender a demanda até entdo insatisfeita. Nesse
periodo de transi¢do da “planta de produgdo™ das Progressistas, abre-se espaco para
atuagdo para as Marginais — pequenas empresas -, que possam entrar no mercado e
atender a essa demanda temporariamente insatisfeita; é nesse exato instante, onde ha
essa “folga™ dada pelas Progressistas, que as Marginais passam a atuar no mercado.

Porém. apos ampliar sua capacidade produtiva. e conseqilientemente. projetar
certa capacidade ociosa — para eventuais aumentos na demanda -, muitas Marginais

sdo expulsas desse mercado por ndo conseguirem concorrer com as Progressistas.



Possas (1990), aborda outra hipdtese de Steindl, na qual algumas empresas
marginais auferem niveis de lucros supranormais e nio sdo facilmente eliminadas
pelas progressistas, pois essas podem acompanhar certa queda nos precos sem irem
a faléncia, ja que ndo auferem simplesmente lucros normais. A permanéncia dessas

empresas serd a questio relevante abordada neste trabalho.

2.1.3 CONCENTRACAO DO MERCADO

Em um primeiro momento Possas (1990, p.157), considera que a participagdo
das empresas “marginais” pode ser relevante. Mas se a taxa de acumulagio interna
das “progressistas” ultrapassar certo nivel podera estimular a que estas empresas
ampliem sua capacidade a um ritmo superior ao do mercado, acarretando um
processo de concentragdo “relativa”, em detrimento da participagdo das marginais.
Porém, se as progressistas ultrapassarem certo nivel critico, que avanga diretamente
sobre a fatia de mercado, suprida pelas marginais, estas tendem a desaparecer, ¢ a
concentragdo serd “absoluta”. Por se tratar de um processo de longo prazo essas
empresas marginais ndo irdo voltar ao mercado, podendo ocorrer somente que outras
empresas marginais supram em outro determinado periodo as eliminadas, mas estas
nido voltardo. Esse topico ¢ de fundamental interesse para o entendimento do
fendomeno da concorréncia do crédito, que ocorreu a partir da implantagdo do Plano

Real.

2.2 FATORES RESPONSAVEIS PELA PERMANENCIA DAS
PEQUENAS EMPRESAS

Ao se analisar os motivos pelos quais as empresas marginais sobrevivem no
mercado e suportam a pressdo exercida pelas progressistas, Steindl (1990, p.109-

114) aponta como possiveis estratégias:
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- CONCORRENCIA IMPERFEITA: Essas imperfei¢oes podem ser de cardter
racional. como custos de transporte de diticil eliminagido, diferenciagdo dos
gostos - uma individualizagdo do produto que os consumidores atribuem real
importancia. ou fatores irracionais como apego dos fregueses a determinada
empresa. que podem ser causados por for¢ca de habito, desconhecimento dos
tatos relevantes ou mesmo preguiga.

- CONDICOES OLIGOPOLISTICAS: Em grandes concentra¢des olipolisticas
grandes empresas detém o poder de formagdo de pregos e pouco tém a ganhar
com a eliminagdo de empresas menores, que representam uma pequena parcela
da oferta total. Isto acaba também por impedir que essas pequenas empresas
sejam substituidas por um novo grande ingressante. A sobrevivéncia dessas
pequenas empresas também ¢ desejada pelas grandes instituigdes, ja que assim
elas podem alegar a ndo existéncia de um monopolio comercial. sendo que essas
pequenas empresas aparecem como independentes e acompanhantes na politica
de pregos da empresa dominante.

- DISPOSICAO AO RISCO: Tais empresarios estdo dispostos a entrar no
mercado com altas taxas de risco e remunera¢des muito baixas. devido
principalmente ao status de empresario, que se acentua com o aumento do
desemprego, quando o simples fato de oferecer a mao-de-obra mais barata nio
ira levar a uma contratagdo; ou, a condi¢do de empregar familiares no
empreendimento. Isso leva a uma luta extrema dos pequenos empresarios para

sobreviverem no mercado ¢ a ndo desencorajarem com a baixa lucratividade.

2.3 CONCORRENCIA E INOVACAO

A discussdo tedrica sobre concorréncia perfeita ndo se adéqua a maior
parte dos mercados. pois cada produto comercializado ndo € idéntico ao
comercializado pelo concorrente. Ndo se trata tampouco de uma concorréncia

estatica. pois os agentes envolvidos podem tirar proveito de suas diferengas.
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conquistando assim uma maior parcela do mercado. Partindo-se do pressuposto de
que ndo pode haver concorréncia entre iguais, 0os concorrentes acabam por se
diferenciar através de inovagdes, que, segundo Schumpeter, é o cerne do processo de
concorréncia (POSSAS, 2006, p.13). Por outro lado, o monopolio puro acaba sendo
uma condi¢do provisoria que se destaz na medida em que o processo de inovagdo
propicia condigdes para novos entrantes no mercado ou mesmo a criagdo de
mercadorias ou mercados equivalentes.

Nessas condig¢des, pode-se considerar que concorréncia € monopo6lio ndo séo
antdnimos, na medida em que os mercados apresentam caracteristicas de
concorréncia, pois apresentam varios produtores, com produtos até certo ponto
similares. Contudo, existe o monopolio sobre cada produto - um diferencial que
existe em cada um - que serd destruido pela supera¢do ou pela imitagdo (POSSAS,
2006, p.16), e mesmo depois de superado esse monopolio ele existe potencialmente
em cada produto. Para definir os mercados em sua (:ongruéncia2 de concorréncia
perfeita e monopolio se faz necessario estudar com um pouco mais de profundidade

o processo de concorréncia.

2.3.1 CONCORRENCIA E MERCADOS

Para entender o processo de concorréncia faz-se necessario entender o
ambiente no qual esse processo ocorre, ou seja, o mercado. Depois de definido ~o
palco” de atuagdo, é preciso definir os “atores”, ou seja, os produtores e através
destes como ocorre o processo de concorréncia pela inovagdo e assim partir do
pressuposto que todos os produtores concorrem pelo poder de compra da populagao.

Uma possivel defini¢do para mercado, baseado no ambito das vantagens

obtidas pelos agentes econdmicos, de acordo com Possas (2006, p. 23), é que esses

2 0 termo congruéncia ¢ utilizado no sentido aritmético, correlacionando caracteristicas dos mercados de
concorréncia perfeita e oligopdlio.
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procuram saber o que fazem seus rivais examinando suas diferengas e estabelecendo
vantagens sobre eles.

[5 de grande relevancia para o estudo do mercado de crédito a indagagdo
realizada por Possas (2006, p.25): o que permite as firmas sobreviverem por mais
tempo, ou seja. aquilo que lhes proporciona maiores ¢ mais duradouros lucros e a
capacidade de crescimento?”

Determinado o mercado, ¢ necessario definir: o numero de participantes; o
grau de concentracdo; a possibilidade de se diferenciar produtos; as barreiras a
entrada; e as estruturas de custo (POSSAS. 2006, p.25). Tais circunstancias fazem
com que algumas {irmas permanecam mais tempo vivas no mercado ¢ que seus
lucros sejam maiores e duradouros, além da sua capacidade de crescimento. Isso esta
diretamente ligado a sua vantagem competitiva, como o grau de competitividade que
se desfruta e a sua taxa de obsolescéncia, que seria a rapidez com que essas
vantagens sdo superadas.

O numero de participantes € importante para determinar o quanto o mercado
se aproxima de um monopolio, e quais as possibilidades de colusdao entre os
membros. Para entender o mercado sdo citadas suas vantagens.

Em termos de Custo:

- Economia de Escala; Economia de Escopo; Capacidade de Financiamento da
Firma: Patente e Licenciamento de Tecnologia; Relagdes com Fornecedores ¢
(ou) Garantia de Matérias — Primas: Relagdes com a Maio-de-Obra; ¢

Organizag¢do da Produgéo.

Em termos da Diferenciag¢do do Produto:

- Especificag¢do; Desempenho ou Confiabilidade; Durabilidade; Ergonomia e
Design; Estética; Linhas de Produto; Custo de Utilizagdo do Produto; Imagem e
Marca; Formas de Comercializagdo; Assisténcia Técnica e suporte ao Usudrio;

Financiamento aos Usuarios e Relagdo com os Usuarios.



Nesse processo esta relacionado o monopdlio como algo pontual que
sobrevive somente até o ponto em que 0s concorrentes comecem a imita-lo. Mas
esse monopolio é fundamental para a sobrevivéncia dos produtores, pois este

assegura o ganho excedente dos mesmos.

2.3.2 INOVACAO E MERCADOS

As firmas atuam ativamente nos mercados, ja que elas decidem o que e como
produzir, alterando, assim, o processo de concorréncia. Isso se faz através de suas
proprias condi¢des de competir, introduzindo inovagdes.

Steindl (1945, citado por Possas, 1990, p.23), (Idem p.4) que examina o papel
das economias de escala e dos diferenciais de margem de lucro geradas por
inovagdes na criacdo de assimetria nos mercados. Tal citagdo se correlaciona
diretamente com o referencial teorico abordado até entdo sobre o entrave entre
marginais ¢ progressistas, em que a capacidade de ampliacdo ¢ produgdo das
progressistas e a escolha de uma melhor escala pode auferir margens de lucro em

relacdo as marginais, pois existe uma assimetria de escolha de poder entre elas.

2.4 PARTICULARIDADES DO MERCADO DE CREDITO

No mercado de crédito, de acordo com Carvalho, et. al., (2007, p.221-223), as
rela¢des se ddo entre agentes econdmicos capazes de poupar certo excedente de sua
renda e transferir a terceiros, para que estes possam investir e devolver tal capital
com juros, em determinado prazo. E nesse processo de transferéncia da renda,
aparecem os mediadores financeiros — institui¢des de crédito. que transacionam
entre os agentes deficitarios e os superavitarios.

Tais mercados seguem uma classificagdo, que vai de acordo com a forma de
transacdo e do contrato resultante (crédito curto e longo prazo, titulo de mercado

monetario e de capitais), participa¢@o de terceiros (primarios e secundarios), grau de
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acesso de interessados (publicos e privados), forma de participagdo de instituigdes
financeiras (intermediados e desintermediados) e objeto da transacdo (de recurso ¢
de risco).

De acordo com Howells (2001, p. 8) as institui¢des financeiras sdo analisadas
como firmas que precisam adquirir insumos para o seu funcionamento, e fabricam
produtos. No entanto dizer que os produtos sdo empréstimos ¢ insuficiente, pois
essas oferecem servicos, desde negociagdo de agdes até tributagdo e outras formas
de consultoria financeira.

Mas. essas empresas apresentam peculiaridades jamais encontradas em outras
empresas, a capacidade que os bancos possuem de criar dinheiro, de possuir o Banco
Central como emprestador de ultima instancia, e ainda. poder realizar transagdes
interbancarias, ou seja, em caso de necessitar de capital podem recorrer a uma
“concorrente”™ e pegar empréstimos para cobrir seus gastos.

Outra questdo de relevancia para a analise ¢ o perfil dos “clientes™ desse
mercado, pois na maioria dos mercados, os agentes consomem os produtos em prol
de sua satisfagdo, seja pelo prazer de consumi-la, seja pelo prazer de ostenta-la.
Porém, no mercado de crédito, de acordo com Howells (2001. p. 6), os tomadores de
crédito possuem dois interesses principais:

- Minimizar o custo, ou seja, o custo para o tomador de empréstimo ¢ o
rendimento para o emprestador.

- Tomadores de empréstimo querem maximizar o periodo pelo qual tomam
emprestado. o que os leva a duas vantagens — reduz o risco de o emprestador ter que
ser repago em uma época inconveniente para o tomador de empréstimo, € também
reduz a exposi¢do do tomador de empréstimos ao risco de o empréstimo ter que ser

substituido em uma época de elevagdo da taxa dejuros.

Assim. o verdadeiro interesse do tomador de crédito ¢ o de maximizar seu

ganho, e reduzir seus custos com tal empréstimo.
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3 FORMULACAO DO PLANO REAL E SEU PAPEL NO MERCADO DE
CREDITO

O Plano Real foi um divisor de dguas na economia brasileira. Com a queda
da infla¢do, a fonte de ganhos dos bancos foi praticamente extinta, ja que esses
trabalhavam basicamente com arbitragem inflacionaria e investimentos em titulos do
governo de alta lucratividade.

Assim, os agentes de crédito passaram por uma drastica modificagdo em suas
condi¢des de concorréncia, e para melhor entendé-las, se taz necessaria uma analise

anterior a implanta¢do do Plano Real.

3.1 O MERCADO DE CREDITO ANTERIOR AO PLANO REAL

3.1.1 EVOLUCAO HISTORICA

O Brasil teve sua economia marcada por uma forte onda inflacionaria, que
por sua insisténcia e persisténcia, levou estudos na area, e haver a atirmagdo de que
o crescimento econdmico poderia ser compativel com altas taxas de inflagdo, porém
tal ideologia se provou errébnea com os indicadores de alta inflagdo e baixo
crescimento brasileiro nas décadas de 70, 80 e mesmo inicio dos anos 90.

Em uma analise das altas taxas inflaciondrias e conseqiiente recessdo ocorrida
no inicio dos anos oitenta, Belluzzo e Almeida (2002, p. 241) afirmam que “a
recessdo no inicio dos anos 1980, acarretou resultados ainda mais paradoxais no
caso dos bancos do que no caso das grandes empresas ndo-financeiras. Os grandes
grupos elevaram seus lucros a um ponto nunca antes alcangado™.

E Belluzzo e Almeida (2002, p. 242), afirmam que o lucro auferido, em
valores reais ~ lucro liquido declarado -, pelos grandes bancos privados nacionais
em seu conjunto foi, no periodo de 1981-83, mais que o dobro do resultado do

triénio 1978-80.
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No entanto, a reforma monetdria de mar¢o de 1990, que congelou saldos e
aplicagdes financeiras pelo periodo de um ano, teve, evidentemente. um impacto

forte e imediato sobre os bancos. Belluzzo e Almeida (2002) afirmam que:

A queda subita de liquidez em cruzeiro (a nova moeda) elevou
extraordinariamente as taxas de juros, o que concorreu para o aumento
das rendas das operagdes de crédito, a despeito da cautela dos bancos (e
dos prdprios controles governamentais) na concessdo de financiamentos
novos. Isso colaborou para que os bancos compensassem. em alguma
medida apenas, a forte regressdo provocada pela reforma nos ganhos e
lucros financeiros, que, desta feita, ndo foi causada apenas pela redugéo
das taxas nominais de juros e pelo transitorio desincentivo a novas
aplicagdes de curtissimo prazo, como em planos anteriores. Também se
reduziu a base de recursos liquidos, mediante o bloqueio de uma grande
parcela de liquidez alojadas nas quase-moedas. As captagdes no mercado
aberto pelos bancos desabam em fungdo do bloqueio, assim como suas
aplicagdes em titulos e valores mobiliarios, e, com isso. despencam as
rendas e lucros financeiros. O movimento nessas dire¢des é geral, afeta

todas as categorias de bancos ¢ é a causa da redugfo das taxas de

rentabilidade em 1990. (BELLUZZO., et. al., 2002. p. 270).

Somente no governo de Itamar Franco (02 de outubro de 1992 a 01 de janeiro
de 1995). sob a égide de seu ministro Fernando Henrique Cardoso. que seria
futuramente eleito Presidente da Republica (01 de janeiro de 1995 a 01 de janeiro de

2003), houve um efetivo controle da intlagdo no Brasil.

3.1.2 0S GANHOS DO RAMO DE CREDITO NO PERIODO
INFLACIONARIO

Para entender o comportamento dos bancos no periodo de hiperinflagéo,

periodo esse que antecedeu a implantagdo do Plano Real, Carneiro (2002, p. 207-
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224) divide tal tase em duas partes, uma que vai de 1980 a 1985 que ele caracteriza
“ajuste externo e incerteza dos pre¢os macroecondmicos™, e a outra que vai de 1986
a 1990, intitulada “financeirizag¢do dos preg¢os e hiperintlagdo™.

No primeiro periodo, Carneiro (2002) menciona como se comportou o setor

de crédito com a seguinte colocagdo:

Diante da aceleragio inflacionaria, os bancos passam a aceitar depdsitos
remunerados com liquidez imediata. Ou seja, as familias e empresas
passam a deter depositos bancarios similares a depositos & vista, mas que
rendem o equivalente a corre¢do monetaria e assim defendem a moeda
contra a corrosdo inflacionaria. Para lidar com depésitos remunerados de
liquidez integral, os bancos modificaram seus ativos, reduzindo os itens
de menor liquidez, como os empréstimos. Estes foram crescentemente
substituidos por titulos pablicos de curto prazo. Para fazer face a essas

modificagdes, o Banco Central também teve de adaptar-se e emitir titulos
de prazos mais curtos indexados a corregdo monetaria.(CARNEIRO,

2002, p. 212).

Nesse primeiro periodo, como apontam Belluzzo e Almeida (2002, p. 243),
combinou-se o desenvolvimento financeiro alcancado desde as reformas financeiras
de 1964-65 — em termos de diversificagdo de instrumentos financeiros, redes e
servicos bancarios difundidos € modernos — a alta intla¢do, o que levou os bancos a
obterem ganhos de arbitragem do dinheiro - o que corresponde a propria taxa
nominal de juros, uma fonte de lucros extraordindrios se ¢ ampla a base sobre a qual
se aplica o diferencial entre os juros cobrados nos empréstimos (ativos) e aqueles
pagos na captagdo de recursos do publico (passivos).

Por conseguinte, os depdsitos a vista comegaram a declinar rapidamente
desde o inicio da politica de ajustamento. Mas os bancos compensaram esse efeito,
dadas as facilidades que lhes foram concedidas para a remuneragdo de suas

aplicagdes em titulos piblicos com taxa de juros elevadas. O que correspondeu a
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diretriz da “politica de ajustamento™ de lan¢ar mdo, ativamente, da politica de divida
publica e da fixacdo de taxas de juros altas para conter o crédito (BELLUZZO e
ALMEIDA. 2002, p. 244).

Outra informagdo de grande relevancia apontada por Belluzzo e Almeida
(2002, p. 245). fo1 a mudanga ocasionada no sistema de bancos que promoveram a
ampliacdo da rede de agéncias, diversificaram a oferta de servi¢os e investiram em
informatizagcdo das operagdes, para tornar agil a aplicacdo dos recursos. mesmo
aqueles de rapida passagem pelo sistema. Levando a uma “corrida™ dos bancos, que
fora liderada pelos grandes bancos privados nacionais, para a ampliacdo da rede e
concessdo de servigos “gratuitos” ao publico. Motivado por tais condicionais, a
expansdo dos grandes bancos “varejistas” nesse periodo ndo teve precedentes na
histdéria financeira do pais. Somente entre 1979 e 1984, vale dizer, durante a mais
grave recessdo econOmica ja presenciada e em simultdneo a uma rapidissima
“desmonetizacdo™ da economia. o niumero de agéncias bancarias aumentou de 9.5
mil, para 12,3 mil, pouco menos de 30%.

Porém, apesar de as caracteristicas acima terem favorecido os bancos
varejistas, caracterizados por grandes bancos nacionais, em algum grau. a fonte de
lucro extraordinario originada da inflagdo e da politica de “ajustamento™ beneficiou
também, as demais categorias de bancos, como os pequenos e médios “atacadistas™
dentre os bancos privados nacionais ¢ mesmo os bancos estrangeiros, para os quais
os depositos & vista eram a fonte preponderante de recursos.

Assim. o padrdo bancario tipico dos anos 80. durante e apds o “ajustamento
recessivo”. passa a ser tal que a formagdo de lucro nas suas operagdes tipicas
(crédito versus captagdo) resulta em déficit, mais do que compensado pela
rentabilidade financeira. O padrdo envolve os grandes bancos privados, que
lideraram o processo. mas também incluiram, em alguma medida, todas as demais
categorias: bancos pequenos, médios e bancos estrangeiros (BELLUZZO e

ALMEIDA. 2002, p. 252).
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Assim, com a quebra de trés bancos nacionais ¢ outros de pequeno ¢ médio
porte, 0 governo, para evitar uma quebra de todo o sistema bancario, concede ampla
liberdade nas operagdes de crédito do Banco do Brasil.

Por conseqiiéncia, como apontado por Belluzzo e Almeida (2002, p. 257-8),
0 impacto de tais movimentos de crédito, levou a uma expansido do crédito
impulsionada por ele, ocasionando o mecanismo classico de criagdo de moeda
bancéaria. O poder de compra foi ampliado pelas sucessivas ondas de avango de
crédito do sistema bancério, permitidas pela ampliacdo de sua capacidade de
financiamento a partir da “multiplicagdo” dos depositos. E de fato, quem comanda a
evolucdo do crédito apos o boom inicial do BB sdo os grandes bancos privados
nacionais e, entre esses, especialmente os lideres “varejistas”, Bradesco e Itau, os
quais dependiam de rapida orientagdo para suas operac¢des ativas para o crédito.

[sso levou a expansio do crédito no segundo semestre de 1986 para 45,5 %
(10,7% no semestre anterior).3

Belluzzo e Almeida (2002, p. 260) afirma que, em suma, o Cruzado
representou um avango na estrutura bancdéria, por resultar em melhorias nos padroes
de custos e receitas dos bancos, por baratear a captacdo e reduzir riscos das
operagdes ativas ¢ passivas, mas também resultou em uma dupla perda da renda
bancaria devido ao fim do imposto inflacionario e & queda das taxas reais de juros
nos titulos da divida.

E, para confirmar o avango no mercado de crédito, vale ressaltar que o
crescimento do crédito ao setor privado, concedido pelo sistema financeiro entre
fevereiro e dezembro de 1986, alcangou 38,2% reais, sendo que para o sistema de
bancos (inclusive o BB) o aumento foi de 86,7%. Para o sistema financeiro como
um todo, o crédito novo correspondeu a 12% do PIB e a 10,9%, considerando
apenas 0s bancos comerciais.

O quadro abaixo demonstra bem a evolugdo do sistema de crédito nesse

periodo:

* Fonte: BELLUZZO (2002, p. 258).



GRANDES PRIVADOS NACIONAIS

Depositos a  |Depositos a

Depdsitos totais [vista prazo Oper. a crédito
2° SEMESTRE/85 -35.3 -7 16.1 12.8
1° SEMESTRE/86 67.5 129.6 -41.3 6.6
2° SEMESTRE/86 27.3 16.2 103.7 56.7
1° SEMESTRE/87 -63.1 -66.6 -49.6 -43.6

GRANDES ESTRANGEIROS

Depdsitos a  |Depositos a

Depositos totais |vista razo Oper. a crédito
2° SEMESTRE/85 31.1 -0.1 11.1 8.2
1° SEMESTRE/86 43.2 102.5 -0.2 13.9
2° SEMESTRE/86 36.9 9.9 77.1 37.6
1° SEMESTRE/87 -55.1 -67.8 -43.5 -41.8
MEDIOS
Depositos a  |Depositos a
Depositos totais [vista prazo Oper. a crédito
2° SEMESTRE/85 37.5 -34.1 -10.4 -14.9
1° SEMESTRE/86 53,0 90.7 14.1 27.0
2° SEMESTRE/86 62.3 11.6 149.7 51.3
1° SEMESTRE/87 -57.8 -67.2 -50.5 -25.9
PEQUENOS
Depositos a  |Depositosa  [Oper.
Depdsitos totais [vista prazo a crédito
2° SEMESTRE/85 46.6 -12.1 2.6 12.9
1° SEMESTRE/86 41.9 133.2 -9.0 27.7
2° SEMESTRE/86 73.5 -3.2 183.1 69.4
1° SEMESTRE/87 -42.1 -65.1 -30.8 -35.1

QUADRO 1 - EVOLUCAO REAL DA CAPTACAO E DOS EMPRESTIMOS - %
FONTE: BELLUZZO e ALMEIDA (2002, p. 262).

No auge da Crise Monetaria, o “Plano Verdo”, de janeiro de 1989, veio criar
as condigOes necessarias para que os bancos obtivessem a maior lucratividade de
toda a época da crise, pois combinou restricdo do crédito, altissimas taxas de juros,
facilidades de aplica¢des financeiras a curtissimo prazo e, fruto de seu fracasso, a
mais rapida aceleragdo inflacionaria do periodo da crise monetaria (BELLUZZO e
ALMEIDA, 2002, p. 266).

O Plano tinha como objetivo o contingenciamento de crédito - incidindo
sobre o crédito corrente as empresas e ao setor publico, o crédito ao consumo e até

mesmo a emissdo de “cheques especiais”, congelando as aplicagdes aos valores reais
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da época do choque — e assim neutralizar a reagdo do crédito bancario a queda da
inflagdo, decretando mais um congelamento, e as taxas nominais de juros, evitando
assim a explosdo do crédito e da demanda, fator, esse, que contribuiu para o fracasso
do Cruzado. Porém, o “Plano Verdo™ abriu facilidades para aplica¢des dos saldos
bancérios, sobretudo por fixar taxas de juros muito altas nos titulos de divida
publica.

Isso significou um refor¢o a atratividade das quase-moedas, sobretudo
aplicagdes no overnight , que passaram a concentrar as decisdes de aplica¢des dos
bancos e do publico em geral (BELLUZZO e ALMEIDA, 2002, p. 267).

Assim, nesse contexto de crise monetaria e risco crescente, 0s bancos
reagiram com cautela maior na concessdo do crédito, concentrando mais ainda os
recursos em aplicagdes interfinanceiras e, sobretudo, em titulos publicos. Com base
nisso, no segundo semestre de 1989 a rentabilidade dos bancos privados, sem
excecdo, alcangaria niveis inacreditaveis. Os grandes bancos nacionais privados
registraram taxa de lucro liquido de 17, 3% (34% a taxa de lucro antes da corre¢do),
os médios bancos, 10,8%, os pequenos, 31,9% (BELLUZZO e ALMEIDA, 2002, p.
268).

Para completar sua analise do sistema de crédito, Belluzzo e Almeida (2002,
p. 271) chamam a ateng¢do para dois fatores importantes que permitiram aos bancos,
protegerem suas taxas de lucro, mesmo ante tdo drastica mudanga:

1 — 0 aumento das rendas de servigos bancarios;

2 — a reducdo das despesas administrativas, em que desponta a redugdo do
custo de pessoal, por dispensa de funciondrios.

E atirmam, que uma das transformag¢des mais releventes no sistema, ¢ que
muitos bancos perderam a caracteristica de “varejistas”. E que outros, passaram a
operar equilibradamente entre operagdes de massa e operagdes de “clientela”. Mas
em todos 0s casos, o investimento em informatizagdo, que se intensificaram, visaram

reduzir custos e atender uma nova e ampla “clientela™.
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Com a implantagdo do “Plano Collor™, nos anos de 1990 ¢ a indisponibilidade
de acesso aos recursos investidos no sistema financeiro. a liquidez do sistema foi
drasticamente reduzida. e como apontado por Belluzzo e Almeida (2002. p. 296) a
subita supressdo da liquidez e a propria desorganizagdo da economia elevaram
extraordinariamente as taxas de juros (as taxas de juros dos empréstimos por um
més chegaram a 30% ante uma expectativa de inflagdo proxima a zero), ¢ a
permanéncia nas agéncias. do dinheiro convertido do publico, constituiu uma fonte
elevada de lucros para os bancos. E ainda, para muitas empresas, ndao havia
alternativa além de realizar empréstimos a altas taxas de juros para honrar o
pagamento da folha.

Por fim. nos anos 1990, com a liberaliza¢do e a abertura financeira.
ocorreram certas modificagdes importantes no setor bancario. Uma delas. apontadas
por Carneiro (2002, p. 268) diz respeito a mudanca na forma de captagdo de bancos
¢ grandes empresas, pois os tradicionais repasses bancarios e a captagdo direta de
empréstimos pelas empresas deixaram de basear-se em créditos bancarios
sindicalizados e passaram a originar-se da emissdo de titulos nos mercados
internacionais de capitais. E. no caso dos repasses bancarios, o espectro de
operacdes domésticas foi ampliado vis-a-vis as operagdes 63", restritas a industria.
Assim, permitiu-se também a realizacdo de operagdes de leasing para financiamento
de automéveis pelas empresas de arrendamento mercantil, com recursos captados

externamente.

3.2 IMPLANTACAO DO PLANO REAL

O Plano Real foi inicialmente elaborado para ocorrer em quatro etapas. A
Primeira fase se constituia em um ajuste fiscal emergencial. A Segunda fase seria a

criagdo da URV. que possuia como objetivo garantir o mecanismo de transi¢do de

4 ;. ~ ~ e . . . ~ . .
Numero de uma Resolugio do BACEN que disciplinava a captagfio de recursos de origem privada. no
exterior, para tinanciamentos de longo prazo.
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uma economia com hiperinflagdo para uma economia com regime de estabilidade. A
Terceira fase, que sucedera uma reforma monetaria com a transformagdo da URV
em Real, que seria a moeda corrente da economia. Ja a Fase Quarta, possuia um
carater de reformas estruturais que iriam garantir que o mal inflacionario seria
extinto por completo (OLIVEIRA, 1996, p.32).

Porém, a complementaridade das fases, é exaltada por (OLIVEIRA, 1996),

como um pré-requisito para o sucesso do Plano Real. E afirma que:

o cronograma de implementacdo das quatro fases guarda, assim, certa
flexibilidade, sendo a propria eficicia e velocidade dos resultados
dependentes do grau de integracdo e sinergia entre as medidas

contempladas em cada uma delas. (OLIVEIRA, 1996. p.34).

3.3 — PERSPECTIVAS DO PROGRAMA - MERCADO DE CREDITO APOS A
ESTABILIZACAO DO PLANO REAL

Em sua terceira parte do livro OLIVEIRA (1996) taz uma andlise da
eficacia do Plano Real sobre a inflagdo e a estabiliza¢do do Pais.

Ele aponta como um dos riscos da transicdo o “Boom™ que ocorreu na
demanda de consumo. Um dos motivos dessa forte elevacdo do consumo se associa
a trés fatores principais:

- devido a sensivel queda da taxa de inflagdo, houve uma correspondente diminui¢ao
do imposto inflacionario, gerando assim, uma elevagdo da renda disponivel dos
consumidores. Porém, tal imposto incide sobre uma propor¢do consideravelmente
maior as camadas de baixa renda, que possuem elevada propensdo ao consumo, 0

que intensificou o efeito sobre a demanda;
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- o segundo ponto foi a reconstitui¢do dos mecanismos de crédito em uma situagio
de baixo grau de endividamento das familias, levando a uma rapida elevagdo do
crédito em geral —principalmente nas linhas destinadas ao consumo;
- finalmente. as expectativas dos consumidores e produtores foram influenciadas
pela experiéncia de fracasso de planos passados — cultura intlacionaria que fez parte
da vida dos brasileiros. Isso levou a uma antecipa¢io do consumo, pois as pessoas
acreditavam que o0s pre¢os novamente subiriam, o que retornaria a espiral
intlacionaria.

E interessante analisar que num primeiro instante o mercado de crédito nio
arrefeceu. ao contrdrio. houve mesmo uma expansdo de sua procura, o que
fortaleceu as pequenas empresas, e ainda incentivou a entrada de novas pequenas

empresas.
O estado de confianca criado pela expectativa de estabilizacdo dos
pregos levou os consumidores, sobretudo os de renda mais baixa, a
ampliar a demanda por bens de consumo durdveis, devido ao aumento
real e a preservagdo do poder de compra dos saldrios associados a queda
da inflagdo. A expansdo da demanda por bens de consumo duraveis

desencadeou o crescimento da demanda por crédito dos setores comercial

e industrial (CINTRA.2006, p. 295).

O governo para conter a expansdo crediticia, procurou conter as pressdes
inflacionarias associadas com o aumento da demanda, implementando um conjunto
de medidas restritivas. Os principais instrumentos utilizados foram a manutengao de
taxas de juros reais muito elevadas e o aumento nos percentuais dos depdsitos

compulsorios. A contragdo da liquidez conduziu ao encarecimento do crédito

(CINTRA. 2006, p. 294).
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3.3.1 AJUSTE NO SISTEMA FINANCEIRO

Com a implantagdo do Plano Real, Oliveira (1996, p. 155) aponta que o
Banco Central se viu obrigado a intervir em diversas institui¢des financeiras,
principalmente em bancos de grande porte, como o Banespa, o Econdémico e parte
do Banco Nacional. Isto gerou razdes para dificuldades do Sistema Financeiro no
processo de transi¢do. Dificuldades que sdo explicadas por:
- o0 regime anterior havia criado situagdo artificialmente favoravel ao propiciar
ganhos de float ? pela capacidade de manejar elevadas disponibilidades monetarias
numa conjuntura de alta inflagdo. Estudo recente do Bankers Trust contém dados
ilustrativos: no primeiro semestre de 1994, 22% das receitas dos 10 maiores bancos
privados advinha de ganhos de float com a intlacdo; essa parcela caiu para 6% e 1%,
respectivamente, no segundo semestre de 1994 e primeiro semestre de 1995 °,
- as taxas de rentabilidade com a rolagem da divida publica eram elevadas sem
contrapartida proporcional de risco:
- a demanda por servigos financeiros era excepcionalmente alta em virtude da
necessidade dos agentes se protegerem contra a erosdo do valor da moeda por meio
dos diversos tipos de moeda indexada;
- 0 sistema financeiro oficial apresentava vicios comuns em empresas publicas como

a ineficiéncia gerencial, sobre-dimensionamento, excesso de funciondrios, falta de

® Receita apropriada pelos bancos, por meio dos rendimentos dos recursos mantidos pelos clientes em
depdsitos a vista (Conta Corrente).
©«Ver BT (1995)” apud Oliveira, 1996, p. 156
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autonomia relativamente ao executivo ¢ contaminac¢do do processo de decisdo por
questdes de natureza politica.

Historicamente, isso redundou em baixa qualidade de carteiras de empréstimo,
necessidade de aporte de recursos do tesouro e assisténcia freqiiente do Banco
Central com conseqiiéncias nefastas para as politicas fiscal e monetaria
(OLIVEIRA.1996, p.156) .

Oliveira (1996, p.157) aponta, ainda, a alteragdo da legislagdo que a partir
do final dos anos de 1980 permitiu a prolifera¢do de instituicdes sob a forma de
bancos multiplos, o que exigira, independentemente do Plano Real. uma
reacomodag¢do do mercado. Logo, com o real o processo de ajuste foi naturalmente
mais profundo. envolvendo fusdes e aquisi¢des, privatizagdo de bancos oficiais e
maior internacionalizag¢do do sistema — com atra¢do de bancos estrangeiros.

A politica nessa area se constituiu em uma operagdo delicada em que uma
flexibilizagdo excessiva comprometeria a estabiliza¢gdo e um endurecimento
exagerado poderia gerar uma reagdo em cadeia; levando a uma e crise de confianga
no sistema financeiro. Assim, a politica monetaria adotada no Plano Real levou a
cria¢do do Programa de Estimulo & Reestrutura¢do e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (Proer)7 que continha estimulos aos processos de fusdes e
incorporagdes. E estipulou ainda, a cria¢do do Fundo de Garantia de Créditos

(FGC), para salvaguardar os depositantes ¢ medidas diversas como o aumento do

"Medida Provisoria 1.179. de 3 de novembro de 1995,
xRcsoluc;ﬁo do CMN n. 2.211. de 16 de novembro de 1995.
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capital minimo para abertura de novos bancos’, visando maior eficicia do Banco
Central na fiscaliza¢do do sistema. E, ainda, foram ampliados os poderes de
intervengdo do Banco Central em institui¢des com problemas de insolvéncia e
iligliidez por meio da Medida Provisoria n® 1.812/1995' que permitiu & autoridade
monetdria exigir das instituigdes com problemas de iliqliidez, previamente a
decretacdo da intervengdo e da liquidagdo extrajudicial, a realizacdo de aportes de
capital ou a transferéncia do controle aciondrio e/ou a reorganizagdo societdria
mediante fusdes, incorporagdes e cisdes (CINTRA, 2006, p. 296).

E por fim, O Banco Central passou a implementar também as regras do
Acordo de Basiléia I, definidas pelo International Basle Committee on Banking
Regulations and Supervisory Practices (Comité de Basiléia). Pela Resolugdo n.
2.099 de 26 de agosto de 1994, foi exigido um indice de Basiléia — capital sobre
ativos ponderados pelos riscos — de 8%, tal como sugerido no Acordo, mas
posteriormente elevado para 11%'". E a Resolucdo 2.682, de 21 de dezembro de
1999, introduziu um sistema de classificagdo das exposi¢des de crédito em nove
niveis, sendo que cada nivel de risco estaria associado a um percentual de provisdo

(CINTRA, 2006, p. 297).

“Resolugio 2.212, de 16 de novembro de 1995,

" ein. 9,447, de 14 de margo de 1997
”Rcsoluqao n. 2.399 de 25 de junho de 1997
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4. REESTRUTURACAO DO SISTEMA BANCARIO

O processo de reestruturagdo do sistema bancario tem ocorrido desde meados
dos anos 1990. com a implantagdo do Plano Real. Tal processo sera de fundamental
relevincia para o entendimento das agdes que as instituigdes tomardo apods a
estabilizag¢do economica.

Este capitulo descreve esse processo em quatro fases, seguindo a andlise
sugerida por Costa (2008. p. 80); o processo de centralizagdo/concentra¢do bancaria
que se intensificou a partir do Plano Real; a abertura financeira que levou a um
aumento da presenga de instituigdes ¢ conglomerados financeiros internacionais; o
processo de privatizagdo dos bancos estaduais; as transformagdes ocorridas no

universo do trabalho bancario.

4.1 ESTRUTURA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Para entender como se classificam as institui¢des de crédito, sejam as grandes
ou mesmo as pequenas, se faz necessario uma breve descrigdo da estrutura do
Sistema Financeiro Nacional (SFN) e as principais caracteristicas das institui¢des
financeiras que o compdem.

O Sistema Financeiro ¢ composto por um conjunto de institui¢des financeiras.
publicas e privadas, tendo como O6rgdo maximo normativo, o Conselho Monetario
Nacional (CMN). A principio, a idéia do sistema é a de relacionar individuos
carentes de recursos — deficitdrios com os agentes capazes de gerar poupanga, ou
seja, aqueles que ndo consomem toda sua renda e se tornam superavitarios, para
assim, poder emprestar parte de sua renda poupada. Mas, a estrutura financeira
nacional apresenta a peculiar caracteristica de conglomerados financeiros devido a
politica de concentragdo bancaria desenvolvida nas ultimas décadas, por intermédio
principalmente, de fusdes e aquisi¢des (NETO, 2003, p. 74).

De acordo com Neto (2003, p. 75), o Sistema Financeiro Nacional pode ser

definido como um conjunto de institui¢des financeiras e instrumentos financeiros
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que visam, em ultima andlise, transferir recursos dos agentes econdmicos (pessoas,
empresas, governo) superavitarios para os deficitarios.

A classificagdo das instituicdes se da em dois grupos: Bancarias ou
Monetarias e Nao-Bancarias ou Ndao-Monetarias.

Institui¢des Bancarias ou Monetarias: sdo aquelas a quem se permite a
criagdo de moeda por meio de recebimentos de depdsitos a vista (moeda escriturai),
€ que operam basicamente com ativos financeiros monetarios que representam os
meios de pagamento da economia (dinheiro em poder do pulblico mais depositos a
vista em banco), sendo representados fundamentalmente por bancos mdltiplos e
comerciais.

Instituicdes Financeiras Nao-Bancarias: essas ndo estdo legalmente
autorizadas a receber dep0sitos a vista, inexistindo a faculdade de cria¢do de moeda.
Elas trabalham basicamente com ativos ndo monetdrios, como ag¢des, letras de
cambio, certificados de depositos bancarios, debéntures, etc., e sdo constituidas
praticamente por todas as institui¢des financeiras, que operam no mercado
financeiros, com excec¢do dos bancos comerciais ¢ multiplos. Sdo representados por
sociedades corretoras, bancos de investimento, sociedades financeiras, sociedade de
arrendamento mercantil, etc.

O Sistema Financeiro Nacional ¢, por sua vez, dividido em dois grandes
subsistemas: Normativo ¢ Intermediac¢do Financeira.

O Subsistema Normativo € responsavel pelo funcionamento do mercado
financeiro e pelo bom funcionamento das institui¢des, fiscalizando e
regulamentando as suas atividades, por meio principalmente do Conselho Monetério
Nacional (CMN) e do Banco Central (BACEN). Ainda nesse subgrupo se encontram
a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) que atua como um apoio do Sistema
Financeiro, agindo no controle e na fiscalizagdo do Mercado de Valores Mobilidrios
(agOes e debéntures) e as institui¢des especiais, representadas pelo Banco do Brasil
(BB) o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdomico (BNDES) e a Caixa

Econdmica Federal (CEF) (NETO, 2003, p. 77).
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O Subsistema de Intermediacido. também denominado de operativo, ¢
composto por instituigdes bancdrias e ndo bancarias. que atuam em operagdo de
intermediagdo financeira, sendo estruturado em cinco grandes grupos de institui¢des:
Bancarias. Nao-Bancdrias. Sistema de Poupanga e Empréstimo — SBPE. Auxiliares e
Institui¢des Nao Financeiras.

. . . . 2
Segue Estrutura do Sistema Financeiro Nacional'*:

FIGURA 1 - ORGANIZACAO DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Sistema Financeiro Nacional
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Mas a grande questdo do Mercado de crédito esta relacionada ao Subsistema de

Intermediagdo do Sistema Financeiro Nacional. NETO (Ildem p. 28)" esbog¢a como estdo

classificadas as institui¢des de crédito:

FIGURA 2 - MERCADO DE CREDITO - SFN

Subsistema de Intermediagdo

- Bancos Multiplos

- Caixas Economicas

Instituicdes Financeiras Bancarias:
- Bancos Comerciais

Instituicdes Financeiras Nao
Bancarias:

- Bancos de Investimento

- Bancos de Desenvolvimento

- Sociedade de Crédito,
Financiamento ¢ Investimento
- Sociedade de Arrendamento
Mercantil
- Cooperativas de Crédito:
e Sociedade de Crédito
Imobiliario
e Associagdo de
poupanga e Empréstimo

Sistema Brasileiro de Poupanc¢a
e Empréstimo — SBPE:

Caixa Econdmica Federal
Sociedade de Crédito
Imobiliario

Associagdo de Poupanca e
Empréstimo

Bancos Muiltiplos

Instituicdes Auxiliares: Institui¢cdes Nido

- Bolsas de Valores Financeiras

- Sociedades Corretoras de - Sociedades de
Valores Mobiliarios Fomento Comercial

- Sociedades Distribuidoras — Factoring
de Valores Mobiliarios - Seguradoras

- Agentes Autdbnomos de
Investimento

FONTE: A autora (2008)

" ldem, p. 28
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4.2 CENTRALIZACAO - CONCENTRACAO FINANCEIRA

A partir de 1988, ocorreu um rapido crescimento no nimero de institui¢des
financeiras no Pais, que fora especialmente estimulado pela eliminagdo da exigéncia
da carta de patente para a abertura de novas institui¢des, conforme a resolugdo do
Conselho Monetéario Nacional (CMN) n° 1524, de 21 de setembro de 1988, o qual
permitir a criagdo de Bancos Multiplos.

Dados de Costa et. al. (2008, p. 80). mostram que entre 1988 ¢ final de 1989,
o numero de institui¢des bancarias cresceu de 106 para 179, um crescimento de
aproximadamente 85%, dos quais 66 eram bancos comerciais e 113 bancos
multiplos. E em 1994, o nimero de bancos era de 244, um crescimento de mais de
115%, se comparado com 1988: sendo 35 comerciais e 210 mL'lltiplosH.

Porém, a partir de 1990, inicia-se um novo periodo de centralizagdo —
concentragdo bancaria, que segundo Costa et. al. (2008, p. 80), se deve as politicas
macroecOmicas e as alteragdes no marco regulatdrio, as quais contribuiram para a
aceleragdo desse processo'”.

Algumas associagdes sdo feitas por Costa et. al. (2008, p. 81) para explicar tal
processo de centralizagao:

1) O Plano Real levou a uma drastica redugdo dos ganhos intlacionarios obtidos
pelas institui¢des financeiras e impulsionou uma reestruturagdo organizacional e
patrimonial;

2) A adesdo ao Acordo da Basiléia — Resolugdo do Banco Central do Brasil n® 2099,
de 17 de agosto de 1994, que fora realizado no ambito do Bank for International
Settlements (BIS) em 1988. que definiu o capital minimo das institui¢des financeiras
em fung¢do do risco de sua atividade — induziu o sistema a um maior grau de

concentragao;

”_ Costa, apud Banco Central do Brasil. 1995, p. 48
"Costa. apud Rocha. 2001 Vidotto., 2002; Carvalho et al., 2002; Paula & Marques. 2004.
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3) O Programa de Estimulo & Reestrutura¢do e ao Fortalecimento do Sistema
Nacional Financeiro Nacional (Proer), criado pelo governo federal no contexto da
crise bancaria de 1995, estimulou a fusdo ¢ a incorporagdo de bancos;

4) A privatizagdo resultante do programa de Incentivo a Redu¢do do Setor Publico
Estadual na Atividade Bancaria (Proes), que fora adotado em 1996, transferiu varios
bancos estaduais para o controle de grandes grupos financeiros privados nacionais e
internacionais;

5) A abertura aos bancos estrangeiros, que ampliaram sua participa¢do
principalmente por meio de incorporagdo de bancos nacionais e estaduais; o que
também fortaleceu a centralizagdo — concentracdo entre os bancos nacionais como

;. ~ - 16
estrategla de concorréncia .

Com essas medidas o namero de bancos multiplos reduziu de 210 em 1994
para 141 em dezembro de 2003, o que corresponde a uma redugdo de
aproximadamente 33%; enquanto os bancos comerciais passaram de 34 para 23,
uma reducdo de aproximadamente 6,8%. E o volume de ativos controlado por um
numero reduzido de bancos foi incrementado. Em 1996, os dez maiores bancos
concentravam 60% dos ativos do total, entdo passaram para 67% em 2003; e os

vinte maiores passaram de 72% para 81% no mesmo periodo (COSTA et. al., 2008,
p. 81).

Esse processo de concentragdo bancdria ¢ apresentado por Cintra (2006) no
seguinte paragrafo:

O Plano Real marcou o inicio de importantes transformagdes no sistema
financeiro brasileiro. Houve uma redugfio no numero de instituigdes em
praticamente todos os segmentos, exceto entre os bancos de investimento.
as cooperativas de crédito e em novas atividades (companhias
hipotecarias, agéncias de fomento e sociedades de crédito ao
microempreendedor). Entre 1995 e dezembro de 2002, houve uma
reducdo de 62 bancos multiplos, 12 bancos comerciais, 66 sociedades
corretoras de titulos e valores mobiliarios, 182 sociedades distribuidoras
de titulos e valores mobiliarios, 86 consorcios. Isso significa que 437
instituigdes financeiras desapareceram, mediante diferentes processos de

t6

Costa, apud Barbachan & Fonseca, 2007, p. 7; Paula & Marques, p. 15.
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tfusdes ¢ aquisi¢des, transteréncia de controle acionario e intervengdo ou
liquidagd@o por parte do Banco Central. (CINTRA, 2006, p. 293).
Vale a pena ressaltar que paralelamente a esse processo de concentragio
bancdria, houve um aumento significativo do nimero das cooperativas de crédito,
assim como das entidades que operam com micro-crédito. cuja participacdo nos
ativos totais do sistema financeiro, embora minima, apresentou evolugdo dinamica:
Em 1993, o Banco Central registrava 877 cooperativas de crédito, que evoluiram
para 1.454 em dezembro de 2003.

Tal aumento ¢ comprovado por dados de Cintra (2006) que indica:

Por sua vez, os bancos de investimento aumentaram em 6 institui¢oes; as
sociedades de crédito. financiamento ¢ investimento. em 3 ¢ as
cooperativas de crédito, em 450. Finalmente, foram criadas novas
instituicdes em novos segmentos, tais como 6 companhias hitopecarias,

10 agéncias de fomento e 37 sociedades de crédito ao

microempreendedor (CINTRA, 20006, p. 294).

Cintra (2006) classifica essas instituigdes como sendo Companhias
Hipotecdrias, Institui¢des financeiras ndo subordinadas as normas do Sistema
Financeiro de Habita¢do. Tém como objetivo principal: conceder financiamentos
destinados a constru¢do. reforma ou comercializagdo de imoéveis residenciais ou
comerciais e lotes urbanos; comprar, vender e financiar créditos hipotecarios
proprios ou de terceiros; administrar créditos hipotecérios proprios ou de terceiros
etc.; Agéncias de Fomento'”, criadas pela Medida Provisoria n. 1.514/1996, que tém
origem nos bancos estaduais. Essas intuicdes operam a partir de recursos do
orcamento da Unido, Estados e Municipios, podendo captar recursos do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e de institui¢des

multilaterais, tais como o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e o

especializada em microempresas. que tem como objeto social a concessdo de financiamento de capital fixo ¢ de giro
associado a projetos na Unidade da Federagao onde tenha sede.



Banco Mundial, ndo podendo, porém, captar recursos junto ao publico. Ha também
Sociedades de Crédito ao Microempreendedor, que sdo sociedades regidas pela Lei
n. 10.194, de 14 de fevereiro de 2001, e tém por objeto social exclusivo a concessido
de financiamentos a pessoas fisicas e a microempresas, com vistas a viabiliza¢do de
empreendimentos de natureza profissional, comercial ou industrial, de pequeno
porte, equiparando-se as instituigdes financeiras para os efeitos da legislagio em
vigor. Sdo, portanto, instituigdes financeiras especializadas em microcrédito
produtivo (destinado ao financiamento do capital de giro e de investimentos de
microempreendedores, formais e informais). Ndo podem operar com crédito ao
consumo, mesmo que de pequeno valor. A maioria eram empresas de factoring (de
compra de cheques pré-datados) que, ao se transformarem, passaram a ser
fiscalizadas e reguladas pelo Banco Central. Porém, ¢ interessante ressaltar, que as
instituigdes de pequeno porte, ou seja, de pouco capital agregado, como acima
citado por Cintra (2006), sdo de iniciativa publica, seja através de Lei ou Medida
provisoria.

Outra caracteristica fundamental da reestruturagdo bancdria se deu pela
revitaliza¢do dos bancos estaduais devido a significativa redu¢io do setor pablico na
area financeira. O Programa de Incentivo a Redu¢do do Setor Publico Estadual na
Atividade Bancaria (Proes — Circular do Banco Central n. 2.742 de 1997)
estabeleceu trés linhas principais de crédito das quais duas eram voltadas para a
privatizagdo dos bancos estaduais e a terceira para garantir a tomada de seus
passivos por parte das institui¢des financeiras federais.

Tal reformula¢do do sistema bancario publico favoreceu as grandes
institui¢des de crédito, e dificultou ainda mais a permanéncia das pequenas, ja que
essas, ndo conseguiriam ter capital suficiente para adquirir as instituigdes bancdarias
estaduais.

Mais uma evidéncia da incapacidade das pequenas instituigdes adquirirem
ativos estaduais ¢ a grande entrada de empresas internacionais no controle do

sistema bancario brasileiro. Uma amostra desse processo se da pelo numero de
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bancos estrangeiros que passou de 37 em 1994 para 60 em 1998, aumentando para
70 em 2001 e somente diminuindo para 62 em 2003. E ainda, o controle sobre os
ativos — considerando apenas o ramo bancario — passou de 8,35% em 1993 para
12.82% em 1997 e chegou a alcangar 29.86% em 2001, baixando somente em 2002
para 27.7% e declinando para 22.2% em 2003 (COSTA. 2008, p. 86). A tabela
abaixo, retirada de CINTRA (2006, p. 298), demonstra como se redefiniu o mercado
de crédito:

TABELA 1 - PARTICIPACAO DAS INSTITUIGOES NOS ATIVOS DA AREA BANCARIA

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998} 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Bancos Publicos 514| 522 509| 50,1| 458| 430 366 | 320 347, 372, 344
B.Publicos (+ Caixas Estaduais) 182 219 219 191 11,4 102 5,6 4,3 59 58 55
Banco do Brasil 18,3 139| 125 144, 174| 158| 156 168| 171 | 184 | 174
Caixa Econfmica Federal 150 164 | 16,5 166| 170| 171| 154 11 11,7 130] 115
Bancos Privados 484 | 476| 488 496 53,7 563| 626| 67,1 643 615 64,2
Nacionais 412 392 39| 36,8| 353| 331, 352| 372| 369 408 418
Estrangeiros 72 8.4 98] 128 184 232 | 2741 299 | 274| 20,7| 224
Cooperativas de Crédito 0,2 0,2 0,3 0,4 0,5 0,7 0.8 0,9 1,0 13 14
Total de Bancos 100,0 { 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 } 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 { 100,0

FONTE: Cosif — Banco Central do Brasil. Disponivel em: <http://www bancocentral.gov.br>

E para completar a analise, CINTRA (2006, p. 299) indica que Cooperativas
de crédito respondem por um nimero expressivo de instituigdes, 1.430 em dezembro
de 2002. porém representam apenas 1% dos ativos totais do sistema bancario; 1.5%

dos depositos e 1,8% das operagdes de créditos.

A tabela a seguir, demonstra a referida participagao:

TABELA 2 - PARTICIPAGAO PERCENTUAL DAS INSTITUIGOES NAS OPERAGOES DE CREDITO
AREA BANCARIA

1994 | 1995] 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Bancos Publicos 59,1| 62,1| 58,1 522 | 532| 475| 391| 248| 286 | 327| 313
B.Publicos (+ Caixas Estaduais) 189| 2353 235| 103 89 8.1 5,1 3.1 48 45 44
Banco do Brasil 19,9 16| 10,6 11 12,1] 10,6 11 145| 162| 204 | 194
Caixa Econémica Federal 204 | 226 24| 309| 323| 287 23 7.1 7.6 7.9 7,5
Bancos Privados 405| 375] 414 | 471| 459)| 514, 597| 736]| 697 651, 664
Nacionais 354| 318 32,7] 354 31| 31,7| 345, 421| 397 413| 413
Estrangeiros 52 57 86| 117 149 198] 252| 315] 299 238 251
Cooperativas de Crédito 0,3 04 0,5 0,7 09| 11 1,2 1.6 1.8 2.1 23
Total de Bancos 100,0 { 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0| 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

FONTE: Cosif — Banco Central do Brasil. Disponivel em: <http://www.bancocentral.gov.br>
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42.1 OPERACOES DE CREDITO COM RECURSOS LIVRES E
DIRECIONADOS

Para melhor entender o sistema de crédito deve-se ter em mente que as
operagdes de crédito sdo classificadas em recursos direcionados e recursos livres.

Recursos direcionados incluem créditos com taxas estabelecidas em
programas ou repasses governamentais, geralmente destinados aos setores rural,
habitacional e infra-estrutura. J& os recursos livres: referem-se a operagdes
formalizadas com taxas de juros livremente pactuadas — excluindo operagdes
lastreadas em depositos compulsérios ou governamentais (JACOB, 2003, p. 48).

Com a estabilizacdo monetaria da economia a politica de empréstimos a
pessoas fisicas em grande escala foi incluida na estratégia dos bancos, como uma
das alternativas para recuperar as margens de lucro, considerando-se as elevadas
taxas de juros e os respectivos spreads dessas operagdes. Num periodo mais recente
deve-se incluir a expansdo do crédito consignado conforme a politica adotada pelo
governo Lula.

Apos o esbogo geral apresentado, Costa (2008, p. 93) analisa dados sobre a
distribui¢do do crédito entre os diversos segmentos da economia no periodo de 1988
a 2002, levando as seguintes observagdes:

- verificou-se uma diminui¢do dos empréstimos para o setor habitacional de 26%
para 6%, ¢ uma redu¢do mais drastica para o setor publico de 29,3% em 1988 para
2,8% em 2002;

- 0 comércio teve um crescimento entre 1988 e 1994 de 5% para 11%, mantendo
praticamente esse nivel no restante do periodo, até 2002;

- ocorreu uma tendéncia de crescimento na participagio relativa de empréstimo para
“outros servigos™ que girava em torno de 8% no final dos anos 1980 e passou para
18% em 2001/2;

- ¢ finalmente, a inddstria apresentou um crescimento lento, mas constante ao longo

do periodo, passando de 20% para 31% em 2002.
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Assim, Costa (2008. p. 93) caracteriza o sistema financeiro em geral ¢ a
situagdo do crédito em particular com as seguintes tendéncias marcantes:

a) uma acentuada concentragdo dos ativos bancdrios em alguns poucos

bancos estatais e privados o que caracteriza uma situa¢do de oligopdlio dentro

do sistema;

b) o forte decréscimo da participagdo estatal especialmente como

resultado do processo de eliminagdo e privatizagdo dos bancos estatais;

) um consideravel incremento da participagdo estrangeira dentro do

sistema financeiro brasileiro, tanto pelo niumero de bancos como pelo volume

de ativos que passaram a controlar;

d) um baixo volume das operagdes de crédito, tanto em relagdo ao PIB

quanto ao volume total de ativos operado pelo sistema;

e) uma nitida preferéncia pelas operagdes de curto prazo;

f) um crescente envolvimento das instituigdes financeiras em

operagdes de titulos e valores mobilidrios, com os titulos da divida puablica

ganhando destaque e garantindo altos niveis de rentabilidade e liquidez;

g) uma crescente participagdo das operagoes de crédito voltadas para

as pessoas fisicas, nas quais instituigdes operam com as mais elevadas taxas

de juros:

h) o crescimento e predominio das operagdes de crédito com recursos

livres ao final da década:

1) a permanéncia de altas taxas de juros reais mantendo o pais nas

primeiras posi¢des do ranking nesse aspecto, o que significa uma enorme

transferéncia de recursos para o sistema financeiro.



4.3 ESTRATEGIAS ADOTADAS PELOS GRANDES BANCOS

Os grandes bancos privados nacionais, que atuavam de forma varejista,
modificaram suas estratégias de sobrevivéncia. De acordo com Cintra (2006, p. 300),
primeiramente, adotaram novas tecnologias, criaram novos produtos (inovagdes
financeiras) e assim, exploraram novos mercados. A grande mudanga se deu pela
internacionaliza¢do de seus capitais, sendo o Banco Itad o mais ousado, passando a
ter 60% de seu patrimonio e 29% de seus ativos totais no exterior. Isso tinha como
objetivo expandir as fontes de capta¢do, ofertar instrumentos para as empresas
exportadoras e ampliar o espectro de investimento dos seus principais clientes no
exterior.

Ainda, a entrada de grandes bancos estrangeiros (ABN-AMRO Bank, HSBC
e Santander) criou nos bancos privados nacionais varejistas a necessidade da defesa
de sua lideranga e de seu poder de mercado (market share), o que fez que com que
buscassem evitar que a institui¢do se tornasse vitima de uma operag¢do de aquisi¢ao
por um banco estrangeiro. Assim, como estratégia de defesa, as grandes institui¢oes
financeiras privadas nacionais (sobretudo Bradesco e Itad, em menor grau o
Unibanco) empreenderam um movimento de compra de bancos estrangeiros que
haviam entrado no periodo anterior, sobretudo na area de administragdo de recursos:
o Bradesco comprou o JP Morgan Asset Management, o Bilbao-Vizcaya Argentatia
(BBV), o Ford Leasing, o Crédito Direto ao Consumidor do Banco Ford e o Deutsch
DTVM (4sset Management). O Itau comprou o BBA-Creditanstalt S/A e o Banco
Fiat. Eles adquiriram também parcela relevante dos bancos estaduais federalizados
e, posteriormente, privatizados (CINTRA, 2006, p. 301).

Isso levou a um ambiente concorrencial, que estimulou a busca de escala e de
poder de mercado, mediante fusdes e aquisi¢des, com impactos diretos no nivel de
concentra¢do do setor. Entre 1995 ¢ 2002, o percentual de ativos concentrados nos
vinte maiores bancos aumentou de 75,7% para 79,7% . Essa concentragdo cada vez

maior do sistema ndo facilitou o barateamento dos pregos dos servigos (redugdo das
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tarifas e do spread bancario) nem a expansido do volume de crédito (CINTRA, 2006,

p. 301).

Esses dados sdo melhores postados na tabela apresentada por Cintra (2006, p.

301):

TABELA 3 - PARTIQIPACAO PERCENTUAL DOS 5, 10 e 20 MAIORES BANCOS E CEF NOS ATIVOS TOTAIS DO
SEGMENTO BANCARIO EM %

1995 | 1996 ] 1997 ] 1998| 1999 [ 2000 2001] 2002 ] 2003 | 2004

5 Maiores Bancos

51,2 487 50,2 50,5 50,7 50,2 47,9 50,7 53.7 53

10 Maiores Bancos

64,4 60,1 61,3 62,7 62,7 64,1 62,4 64,1 67,2 68

20 Maiores Bancos

757 72 759 75,4 76,5 78,2 77,3 79,7 813 83,2

FONTE: Cosif — Banco Central do Brasil. Disponivel em: <http://www.bancocentral.gov.br>

Porém. ha um periodo distinto a ser considerado. o que vai de 2003 a 2005.

Cintra (2006) afirma que:

Nos trés primeiros anos do governo Lula, o movimento de reestruturagio
patrimonial foi relativamente pouco expressivo. acentuou-se a reagdo dos
bancos varejistas nacionais. reconquistando suas posig¢des perdidas,
exceto nas captagdes externas. Porém. movidos pela [6gica concorrencial,
a partir de abril de 2003, quando se explicitou a perspectiva de
estabilizagdo dos pre¢os internos ¢ da taxa de cambio. os bancos
viabilizaram a expansdo da demanda por crédito, na expectativa de
ampliar suas fatias de mercado e suas margens de lucro. Nesse contexto,

o volume de crédito em relagdo ao Produto Interno Bruto (PIB) subiu de
23.8% em abril de 2003 para 31,3% em dezembro de 2005. (CINTRA,
2006. p. 302).

4.3.1 O PAPEL DA INOVACAO COMO ESTRATEGIA DOS BANCOS

As inovagdes financeiras sdo introduzidas porque representam armas

competitivas nas mdos das empresas que tomam a iniciativa de implantar novos
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métodos de produgdo ou novos produtos contra seus concorrentes. No entanto, no
caso do setor financeiro, os “produtos” sdo, principalmente, contratos voltados
sobretudo a gestdo do risco dos empréstimos. Inovagdes se ddo quando se desenham
contratos que sirvam melhor ao perfil de clientes, especialmente no que se refere a
combinagdo risco/rentabilidade, ou, no caso de tomadores de recursos, custo/risco
(CARVALHO et. al., 2007, p. 286). No caso em questdo destacam-se dois tipos de
inovagdes (securitizagdo e derivativos) que serdo apresentadas a seguir.

As incertezas fizeram-se presentes no Brasil apos a implantagdo do Plano
Real, 0 que propiciou a adog¢do dessas inovagdes voltadas, principalmente, as
grandes instituigdes de crédito, que em sua maioria uniram-se sob a forma de
conglomerados, diversificando suas operagdes e o risco das mesmas, atraindo,
assim, mais clientes.

E ainda, ha outra tendéncia fundamental para entender as inovagdes:

Em paralelo a essas tendéncias, iniciou-se um periodo de revisio
profunda dos principios que regiam até entdo a agdo reguladora do
Estado nos mercados financeiros. Desregulacdo e liberalizagdo da
atividade financeira passaram a ser objetos perseguidos com afinco em
todos os paises, ainda que com graus variados de entusiasmo. A
tendéncia a liberalizagdo dos mercados, que, alids, ndo se restringia a
mercados financeiros, acabou corroendo as barreiras que protegiam
nichos de mercado, como, por exemplo, o mercado para servigos
bancérios, que ja vinha sendo solapado pela propria inflagdo, o que
induzia depositantes a procurar aplicagdes mais seguras fora do sistema

bancario tradicional (CARVALHO et. al., 2007, p. 288).

As inovagdes nos servigos de crédito contribuiram para a redugdo das
barreiras existentes no mercado de crédito, o que veio facilitar a entrada de pequenas
institui¢des. Essa condi¢do foi reforcada com o avango tecnologico na automacgdo

das opera¢des de rotina do ramo bancario:
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Ao que tudo indica a disseminagdo desses equipamentos e
procedimentos, alterando de forma ainda mais profunda e radical o modo

de operagdo do setor bancario, s6 ¢ limitada pelo apego de clientes a

formas mais pessoais de contato. (CARVALHO, 2007, p. 288).

A automagdo bancaria acabou, por sua vez., dando espag¢o para dois
segmentos de empresas marginais: as que, por terem processos automatizados e
necessitarem de poucos equipamentos, necessitam de pouca mdao-de-obra para
realizar operacgdes, reduzindo assim a economia de escala para entrarem e atuarem
no mercado com eficacia; e as que por serem de pequeno porte, ddo atengdo especial
aos clientes, o que garante a elas uma fidelizagdo dos mesmos, feito que grandes
instituicdes tém mais dificuldades em realizar, devido ao grande volume de suas
operac;()es.]g

As inovag¢des de maior relevancia para o mercado de crédito foram a

Securitizacdo ¢ o Mercados de Derivativos.

4.3.1.1 SECURITIZACAO

A Securitizacdo ¢ a transformagdo de obrigagdes financeiras geradas
anteriormente em processo de oferta de crédito em papéis colocaveis diretamente no
mercado. Tal mecanismo desenvolve um processo de desintermediagdo financeira,
em que cada vez mais bancos mudam seu padrdo de atuagdo, deixando de serem
intermediarios de crédito para se tornarem corretores e promotores de negocios. Esse
processo ocorre por meio de duas formas:

- A Securitizagdo Primaria, corresponde ao apelo crescente a colocagdo direta de
papéis de tomadores junto ao publico ndo-financeiro, em substitui¢do ao crédito

bancario anteriormente utilizado.

'" Abre-se certa excegdo aos grandes bancos, que desenvolveram o atendimento personalizado a alguns
clientes, porém. tal atendimento € exclusivo para certo montante aplicado. o que ndo abrange todo o publico.
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- A Securitizagdo Secundaria, refere-se ao processo de transformagdo sofrido pelos
proprios intermedidrios financeiros que buscam se adaptar as novas tendéncias do
mercado. Como € o caso da securitizagdo de ativos dos bancos, representados por
empréstimos originalmente realizados aos tomadores finais (CARVALHO, 2007, p.
290).

E interessante analisar a securitizagdo secundaria, em que a institui¢do
continua a ofertar crédito de forma mais ou menos semelhante a tradicional. Na
verdade, ja nessa fase, alguma mudanga se da na dire¢do da homogenizag¢do dos
contratos, no sentido de que o banco ou outro intermediario deve tentar homogenizar
as clausulas que regem os contratos de crédito, diminuindo o espaco de acomodacgdo
dos tragos mais idiossincraticos de cada operacdo. Esses contratos sdo
posteriormente “empacotados” em um Unico ativo cujo retorno ¢ constituido pelo
servico da divida criada pelo intermediario, e vendido para um “poupador”,
normalmente um investidor institucional, que controle recursos em volume
suficiente para absorver esses ativos. A securitizagdo secundaria, assim, descreve
processos em que obrigagdes inicialmente geradas sob a forma de crédito sdo
transformadas em “papéis” e repassadas a investidores, liberando recursos para as
institui¢des financeiras retomarem o processo de crédito (CARVALHO, 2007, p.
291). Esse processo permite aos bancos repassarem para os aplicadores finais tanto o
risco de crédito, quanto o risco de juros, e ainda e reduz seus custos de monitoragdo
dos tomadores.

E relevante destacar o crescimento das operagdes de captagdes financeiras por
meio de titulos emitidos pelos préprios tomadores de recurso. Essa alternativa de
financiamento vem tomando o lugar dos empréstimos convencionais dos bancos,
constituindo um mercado de emissdo direta em que se estabelece a securitiza¢do da
carteira de recebiveis das empresas.

A securitiza¢do de recebiveis ¢ realizada geralmente por empresas que
apresentam uma carteira bastante pulverizada de valores a receber, em que nenhum

recebivel apresente parcela relevante do seu total. A empresa tomadora de recursos
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negocia sua carteira de recebiveis com uma empresa criada especialmente para essa
finalidade, denominada Sociedade de Fins Especiais ( Special Purpose Company),
a qual levanta recursos no mercado mediante a emissdo de titulos (geralmente
debéntures) lastreados nesses valores adquiridos. Os recursos captados pela SPC
com a emissdo e a colocagdo de debéntures, geralmente de longo prazo, sdo
utilizados para a compra de recebiveis, com vencimento. freqiiente, de curto prazo.
Com isso ¢ possivel formar-se uma caixa que viabiliza a realizagdo de novos
negocios como os recebiveis (NETO, 2003, p. 129).

E ainda ha a Securitizagdo de Recebiveis Imobiliarios, operagdo em que sio
emitidos e negociados titulos no mercado que tém como lastro os contratos de
crédito imobilidrios no dmbito do sistema financeiro imobiliario. Essa securitizagdo
¢ efetuada pelas companhias securitizadoras de crédito imobilidrio, empresas
constituidas principalmente para essa finalidade. As companhias securitizadoras
podem emitir quaisquer titulos negociados no mercado financeiro nacional, além de
terem exclusividade em operarem com titulos criados especialmente para essa
operagdo, os denominados Certificados de Recebiveis Imobiliarios — Cris (NETO,

2003, p. 202).

4.3.1.2 DERIVATIVOS

Derivativos sdo instrumentos financeiros que se originam (dependem) do
valor de outro ativo, tido como ativo de referéncia. Um contrato derivativo ndo
apresenta valor préprio, derivando-se do valor de um bem basico.

As transa¢des com derivativos sdo realizadas nos mercados futuros, a termo,
opgOes, swaps, etc. O Derivativo de maior relevancia ¢ o chamado Derivativo de
Crédito, que é um instrumento criado para permitir aos doadores de crédito,
especialmente bancos, administrar sua exposi¢do a riscos de crédito sem ter de
recorrer ao processo de securitizagdo. Neste ultimo, o banco ¢é obrigado a transferir a

posse sobre o ativo para outra institui¢do. Esta transferéncia. muitas vezes, enfrenta
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a ativa oposi¢do do tomador de empréstimo, por exemplo, o banco pode preferir ndo
hostilizar um cliente inadimplente para manter com ele uma relagdo mais duradoura.

O derivativo de crédito ¢ uma forma de administra¢do de risco que evita este
problema. O instrumento mais utilizado atualmente ¢ a chamada fransferéncia de
calote de crédito (credit default swap). Este instrumento assemelha-se a um contrato
de seguro, pelo qual uma instituicdo compromete-se a comprar o crédito em poder
do banco em caso de default " em troca do pagamento de um prémio. Se o crédito
for liquidado normalmente, o banco retera o ativo em seu balan¢o, ao custo do
prémio de “seguro” pago ao vendedor de protecdo. Se, ao contrario, houver calote, o
vendedor de prote¢do assumird a perda, transferindo ao banco o valor do contrato. O
uso deste instrumento tem crescido rapidamente nos ualtimos anos, a frente de
qualquer outro instrumento de hedge contra risco de crédito no sistema bancario

(CARVALHO, 2007, p. 293).

" Risco de inadimpléncia
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5 ESPACO DE CONCORRENCIA DAS PEQUENAS INSTITUICOES

De acordo com dados do BANCO CENTRAL *", no ano de 2005 a participagdo
dos 50 maiores bancos — consolidado 17!, era de 85.4% do ativo total do sistema de
crédito, totalizando 104 institui¢des. Ja os 5 maiores bancos — consolidado 11 22, no
referido ano, com um total de 31 institui¢des absorviam 12,2% do ativo total do sistema.
Em contrapartida, o consolidado bancario I11, ndo considerado nos demais consolidados,
era composto por 1416 institui¢des, representando 1,4% de participagdo no ativo total. E,
finalmente, o consolidado 1V, representando as institui¢des ndo bancarias, com o total de
337 institui¢des, totalizava 1% do ativo total.

Essas informagdes demonstram que o espago de concorréncia das instituigdes
que ndo fazem parte dos 50 maiores bancos ¢ reduzido, ja que boa parte das institui¢des
se concentra além dessa classificagdo, totalizando a participagdo de 2,4% do ativo total do

restante do mercado.

5.1 CLASSIFICACAO DAS INSTITUICOES DE CREDITO SEGUNDO O
BANCO CENTRAL

A classiticacdo das institui¢des por porte € feita com base no ativo total ajustado
médio™ apresentado pelas instituigdes que operam com carteira comercial no periodo de
janeiro a dezembro do ano anterior. Relaciona-se a participacdo relativa do ativo total
ajustado médio de cada institui¢do com a soma dos ativos totais ajustados médios de
todas as institui¢des consideradas da seguinte forma:

i) As institui¢des cujo percentual de participacdo individual € superior a 15% sdo

consideradas de grande porte e excluidas da amostra.

*BANCO CENTRAL DO BRASIL (2005) < www.bcb.gov.br/tis/ TOP50 >

! Total dos 50 Maiores Bancos (Consolidado Bancario 1)

“* Total dos 5 Maiores Bancos (Consolidado Bancario 11)

> Ativo Total Ajustado ¢ igual ao Ativo Total menos a Conta de Compensagdo - Contas 3.9.9.99.99-3 ¢
3.0.0.00.00-1 do documento 4016 do COSIF.
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i) Do restante das institui¢des, aquelas que compdem a faixa de 0 a 70%,
inclusive, do montante de participagdo acumulada, também sdo consideradas de
grande porte.

i) As instituigdes que compdem a faixa acima de 70% até 95%, sdo
consideradas de médio porte.

1v) As que compdem a faixa acima de 95% até 99%, sdo consideradas de
pequeno porte.

v) As demais institui¢des, que compdem a faixa acima de 99% até 100%, sdo

consideradas de micro porte (BANCO CENTRAL, 2008).



Tabela 4 - QUANTIDADE DE BANCOS - CLASSIFICACAO POR PORTE **!

Bancos Multiplos
1993 1994 1995 1996 1997 1998

Grande

Porte 22 24 24 22 25 20
M¢dio Porte 52 57 5046 42 39
Pequeno

Porte 43 44 52 49 47 45
Micro Porte 64 64 59 57 49 55
Sem

Carteira

22 24 18 17 17
TOTAL 206 211 209 192 180 176

(897
N

Comercial

Bancos Comerciais

1993 1994 1995 1996 1997 1998

Grande

Porte 5 5 5 5 3 2
M¢ddio Porte 7 7 8 8 10 10
Pequeno

Porte 7 7 3 6 4

Micro Porte 17 14 19 19 19 14

Caixa
L:condomica 2 2 2 2 2 2
TOTAL 38 35 37 40 38 32
Bancos Multiplos/Comerciais
1993 1994 1995 1996 1997 1998
Grande
Porte 27 29 29 27 28 22

M¢édio Porte 59 04 58 54 52 49

Pequeno

Porte 50 51 55 55 51 49
Micro Porte 81 78 78 76 68 6Y
Sem

Carteira

Comercial 25 22 24 18 17 17
Caxa
Fcondmica 2 2 2 2 2 2

TOTAL 244 246 246 232 218 208
FONTE: CADINF- DEORF/COPEC

“ BANCO CENTRAL <www.bcb.gov.br/htms/Deorf>
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Tabela 5 - Institui¢des do segmento bancario - porte classificado por ativos totais

Porte | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Grandes 28 24 25 23 21 17 16 14 13 12
Médios 62 63 55 55 56 54 47 49 48 45
Pequenos 141 130 123 116 115 111 104 101 103 104

Total| 231 | 217 | 203 | 194 | 192 | 182 | 167 | 164 | 164 | 161
FONTE: COSIF - BANCO CENTRAL DO BRASIL.

Tabela 6 - Participagéo percentual nos ativos totais do segmento bancario

Porte | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Grandes 78,3 79,1 79,7 79,2 79,2 74 748 743 752 68,6
Médios 18,1 18,1 16,9 17,4 17,4 21,8 21 21,5 20,7 26,3
Pequenos 3,6 2,8 3,4 34 35 42 42 42 41 5,1

Total| 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100

FONTL: COSIF — BANCO CENTRAL DO BRASIL

O BANCO CENTRAL® disponibiliza, por intermédio de seu sistema “SISORF™,
os limites minimos de capital realizado e patriménio liquido, que devem ser
permanentemente observados pelas institui¢des financeiras e demais instituigdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (Res. 2.099/94, Regulamento anexo
II, art. I°, com a redagio dada pelas Res. 2.607/99 e 3.334/05; Res. 2.828/01, art. 5% Res.

3.334/05, art. 9°; Res. 3.426/06, art. 5°; Res. 3.567/08, art. 4°, I):

a) R$17.500.000,00 (dezessete milhdes e quinhentos mil reais): banco comercial

e carteira comercial de banco multiplo;

b) R$12.500.000,00 (doze milhdes e quinhentos mil reais): banco de

investimento, banco de desenvolvimento, correspondentes carteiras de banco multiplo e

caixa econdmica;

¢) R$7.000.000,00 (sete milhdes de reais): sociedade de crédito, financiamento e
investimento, sociedade de crédito imobiliario, sociedade de arrendamento mercantil,

correspondentes carteiras de banco multiplo e banco de cambio;

d) R$4.000.000,00 (quatro milhdes de reais): agéncia de fomento;

» BANCO CENTRAL DO BRASIL (2008) <www.bcb.gov.br>
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e) R$3.000.000,00 (trés milhdes de reais): companhia hipotecaria;

f) R$1.500.000,00 (um milhdo e quinhentos mil reais): sociedade corretora de
titulos e valores mobilidrios e sociedade distribuidora de titulos e valores mobiliarios que
sejam habilitadas a realizagdo de operacdes compromissadas. bem como realizarem
operacOes de garantia firme de subscrigdo de valores mobiliarios para revenda, de conta
margem ou de swap em que haja assunc¢do de quaisquer direitos ou obrigagdes com as

contrapartes;

g) R$550.000,00 (quinhentos e cinqlienta mil reais): sociedade corretora de
titulos e valores mobiliarios e sociedade distribuidora de titulos e valores mobilidrios que

exercam atividades ndo incluidas na alinea anterior;
h) R$350.000,00 (trezentos e cinqiienta mil reais): sociedade corretora de cimbio;

i) R$200.000,00 (duzentos mil reais): sociedade de crédito ao

microempreendedor € a empresa de pequeno porte.

5.2 COMO SE CLASSIFICAM AS PEQUENAS INSTITUICOES DE
CREDITO

No periodo de 1986 a 1995, ndo existia nenhum registro de sociedade de
crédito ao microempreendedor. Ja no periodo de 1996 a 2005. surgiram 54

institui¢Oes nesse segmento, das quais 37 delas atuam hoje no mercado de crédito.

Outro ramo de atuagdo das institui¢des de crédito ¢ o ramo das Financeiras.
que se classificam de acordo com normas do Banco Central em Sociedade de
Crédito, Financiamento e Investimento, totalizando 55 institui¢des autorizadas e em
atividade. Vale ressaltar que no ano de 1995, em pesquisa que relaciona o periodo de
1986 a 1995, existiam 22 institui¢cdes de crédito, sendo que atualmente muitas delas
foram encerradas, totalizando 9 instituigdes em atividade. Ja nos anos de 1996 a

2005, o numero de instituigdes sobe para 31 instituigdes. das quais 22 instituigdes
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seguem atuando no mercado de crédito (BANCO CENTRAL, UNICAD, 1995 —
2005).

A concentragdo de tais financeiras, como acima se pode perceber, se da no
estado de Sdo Paulo, que concentra 24 das 55 institui¢des de crédito, o que
representa aproximadamente 43,64% do total das sociedades de crédito,

financiamento e investimento.

5.3 AS ESTRATEGIAS ADOTADAS PELAS INSTITUICOES DE CREDITO
APOS A IMPLANTACAO DO PLANO REAL

A maioria das pequenas institui¢des de crédito, assim considerada por seu
capital social, se proliferou na forma de sociedades de crédito ao micro-
empreendedor, e sob a forma de financeiras, intituladas de sociedades de crédito,
financiamento e investimento. As sociedades de crédito ao micro-empreendedor
foram regulamentadas através da Lei n°® 10.194, de 14.2.2001 com as alteragdes
introduzidas pela Lei 11.524, de 24.9.2007, tém por objeto social a concessdo de
financiamentos a pessoas fisicas, a microempresas ¢ a empresas de pequeno porte,
com vistas a viabilizacdo de empreendimentos de natureza profissional, comercial
ou industrial, de pequeno porte, equiparando-se as institui¢des financeiras para os
efeitos da legislagdo em vigor. Tém sua constitui¢do, organizagdo e funcionamento
disciplinados pelo Conselho Monetario Nacional e sujeitam-se a fiscaliza¢do do
Banco Central do Brasil.

Dependem de prévia autoriza¢do do Banco Central do Brasil os seguintes atos

societarios praticados por SCM:

a. autorizacdo para funcionamento;

b. transferéncia de controle;

c. reorganizacdo societaria por fusdo, cisdo, incorporagdo ou mudanga do objeto
social;

d. reforma do estatuto social ou altera¢do do contrato social;
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e. eleicdo/nomeagdo de membros de 6rgdos estatutarios; ¢

f. cancelamento da autorizagdo para funcionamento.

As SCM devem ser constituidas sob a forma de companhia fechada, nos
termos da Lei n.° 6.404. de 15.12.1976. e legisla¢do posterior, ou sob a forma de
sociedade limitada. A expressdo "Sociedade de Crédito ao Microempreendedor ¢ a
Empresa de Pequeno Porte" deve constar de sua denominag¢do social, vedado o
emprego da palavra "banco".

E vedada a participagdo societaria, direta ou indireta, do setor publico no
capital de SCM (BANCO CENTRAL, 2008).

Assim, essa foi uma das formas de as institui¢des de crédito com capital
inicial relativamente baixo — se comparado com o capital inicial dos chamados 50
maiores bancos - atuarem num novo espaco do mercado de crédito.

Uma das estratégias que permitiu a sobrevivéncia das “financeiras™ no
mercado de crédito foi a concessdo de crédito pessoal. De acordo com CINTRA
(2006), de R$ 102,7 bilhdes em abril de 2003, passou para R$ 188.5 bilhdes em
dezembro de 2005:

Foram os empréstimos as pessoas fisicas. que lideraram a expansio
crediticia do setor financeiro ao setor privado (ndo considera os
empréstimos ao setor publico). Saltaram de R$ 102,7 bilhdes em abril de
2003 para R$ 188,5 bilhdes em dezembro de 2005, resultando em uma
expansio de 83,6%. Portanto, o inicio da expansdo do crédito pessoal
ocorreu antes dos primeiros sinais de recuperagdo do poder de compra

dos consumidores. (CINTRA, 2006, p. 303).

Sendo essa expansdo do crédito vislumbrada em todos os segmentos:

Esse movimento expansivo do crédito pessoal pode ser observado em
todos os segmentos, privado nacional. estrangeiro e publico. No sistema

financeiro privado nacional, o estoque de empréstimos pessoais mais do
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que duplicou durante o periodo, de R$ 48,9 bilhdes em abril de 2003 para
R$ 102,9 bilhdes em dezembro de 2005. No segmento privado
estrangeiro houve movimento semelhante, mas em menor intensidade. O
estoque de crédito pessoal saltou de R$ 31 bilhdes para R$ 51,5 bilhoes
no mesmo periodo, o equivalente a um aumento de 66%. (CINTRA,
2006, p. 303).

Isso ocorreu também na forma de “crédito consignado™, no qual o crédito
pessoal a pessoas de renda ndo elevada, bem como a aposentados e pensionistas —
um nicho de mercado, em que as grandes instituicdes de crédito, ou seja, os grandes
bancos, ainda ndo tinham alcangado. A grande vantagem dessa modalidade de
crédito € a inexisténcia de inadimpléncia, haja vista que o desconto da parcela se da
automaticamente em folha de pagamento.

Essa constatagdo ¢ confirmada por Cintra (2006):

O estoque de crédito consignado saltou de R$ 10,9 bilhoes, o equivalente
a 27,3% do crédito pessoal, em janeiro de 2004, para R$ 32 bilhoes,
correspondendo a 45,7% do crédito pessoal, em dezembro de 2005. A
expansdo do crédito com desconto em folha de pagamento permitiu a
entrada de novos consumidores no mercado, como os aposentados ou
aqueles que conseguiram trocar uma divida cara (cheque especial, por
exemplo) por essa modalidade de crédito mais barata e, em um segundo

momento, puderam expandir o consumo. (CINTRA, 2006, p. 308).
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Grifico 1

Volume de Crédito Consignado - R$ bilhdes dez./2005 - IGP-DI - e participacao no Crédito Pessoal
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Fonte: Banco Central do Brasil. Disponivel emy

Porém, ndo ha regulamentos do Banco Central ou do Conselho Monetario
Nacional que disciplinem especificamente a concessdo de crédito consignado. As
operagdes dessa modalidade sdo realizadas pelas instituicdes financeiras com base
nas normas gerais aplicaveis a atividade bancaria, as demais operagdes de crédito, e
ao amparo de leis e regulamentos especificos emanados de oOrgdos do Poder
Executivo (BANCO CENTRAL, 2008).

As grandes instituigdes de crédito, de acordo com o BANCO CENTRAL
(2008), correlacionadas na lista dos cinqiienta maiores bancos, para o ano de 2005,
sd30 em sua maioria conglomerados”, abrindo exce¢do para a Caixa Econdmica
Federal, que esta em segundo lugar no ranking, para “Nossa Caixa” que se localiza

em décimo primeiro no ranking, ¢ “BNB” que estd em décimo sexto no ranking;

** BANCO CENTRAL DO BRASIL (2008) < http://www.bcb.gov.br/fis/TOP50/port/Top502005 120P.asp>

" Corporagido que controla varias empresas dos mais diversos ramos. — No inicio, o crescimento do
conglomerado depende mais da aquisigdo de novas empresas do que do aumento do lucro das empresas ja
existentes. Num segundo momento, o conglomerado procura fazer com que todas as suas empresas cresgam
e déem lucros, através de uma melhor administragdo, maiores recursos de capital e utilizagdo comum dos
equipamentos inerentes a cada empresa.


http://www.bcb.gov.br/tls/TOP50/port/Top502005120P.asp
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sendo classificados como Institui¢des Independentes. E, abaixo do vigésimo
colocado, sdo encontradas somente 12 institui¢des assim classificadas, que ocupam
em sua maioria, colocag¢des abaixo do quadragésimo lugar. O que leva a considerar
que as grandes instituicdes de crédito atuantes no pais no ano de 2005 eram
Conglomerados, e essa era uma das estratégias de sua sobrevivéncia.

Outra colocagdo importante é a de que entre as dez maiores instituicdes de
crédito, no ano de 2005 - no rawnking dos “50 Maiores Bancos”, quatro sdo de
controle privado nacional, trés sdo de controle privado estrangeiro, ¢ uma é de
controle privado com participagdo estrangeira (BANCO CENTRAL, 2005).

A diferenca se da em se comparando com o ano de 1995, onde o ranking
mostra que entre as dez maiores, ja havia o banco privado com participacio
estrangeira em seu controle, quatro institui¢des de controle privado nacional, mas
nenhuma de controle privado estrangeiro, sendo que a primeira instituicdo de
controle estrangeiro a aparecer estava somente no décimo sétimo lugar (BANCO
CENTRAL, 1995).

Além de existirem 32 Institui¢des Independentes atuando no mercado de
crédito no ano de 1995, se contrapondo ao numero de 15 Instituicdes Independentes
em 2005, refor¢cando a idéia de que a estratégia adotada pelas grandes instituicdes de
crédito — as Progressistas, foi a formag¢do de conglomerados financeiros e a abertura
comercial para o capital estrangeiro, que totalizou em 2005, 19 institui¢des entre
privado de controle estrangeiro ¢ privado com participagdo estrangeira, se
comparado com 15 no ano de 1995 (BANCO CENTRAL, 1995 —2005).

Ja a estratégia dos grandes bancos foi a diversificagdo de suas carteiras,
atuando em varios ramos, através de inovag¢do na oferta de seus produtos financeiros,
e na abrangéncia em atender a todo um mercado de crédito, como € o exemplo do
“Bradesco”, que se localizava na terceira posi¢do do ranking em 2005 e possuia 35
registros de diversificagdo na atuagdo de servigos no mercado de crédito. Outro

exemplo é o do “ITAU”, que em 2005 se colocava na quarta posi¢do do ranking e
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possuia 62 registros de diversificagdo em seus servigos (BANCO CENTRAL,
UNICAD. 1995 —2005).

Como confirmacdo dessa estratégia, CINTRA (2006, p.306-8), afirma que

como 0s bancos sdo agentes ativos que definem suas estratégias de agdo com o

propdsito de ampliar suas vantagens em relagdo aos concorrentes, as grandes

instituigdes varejistas adotaram diferentes estratégias de expansdo dos produtos

voltados para o financiamento das familias. E cita algumas de suas ag¢des:

1)

2)

3)

4)

Investiram na compra de financeiras: o Bradesco comprou a Finasa; o
Unibanco. a Fininvest; o HSBC, a Losango, o Itau criou a Taii.

Realizaram parceiras com redes de lojas varejistas. Essas associagdes tém se
materializado de duas maneiras. A primeira consiste na celebragdo de um
acordo de simples parceria em que a institui¢do financeira passa a financiar as
vendas da rede associada. A segunda prevé a constituicdo de uma sociedade
de crédito, financiamento e investimento, com controle compartilhado entre
os convenientes, com a finalidade precipua de financiar as vendas da loja
varejista. Em ambas alternativas, a instituicdo financeira tem acesso ao
cadastro de clientes da loja, que pode ser utilizado para a colocagdo de outros
produtos financeiros, tais como contas de depdsitos. cheque especial etc.

Os bancos ampliaram os prazos médios dos empréstimos em razdo de uma
maior confianga na solvéncia dos devedores (pessoas fisicas ou empresas).
Nesse cendrio, as altas taxas de juros acabam sendo compensadas pelo
aumento nos prazos dos empréstimos, fazendo com que os valores das
prestagdes caibam nos or¢amentos familiares. Os financiamentos para a
aquisi¢do de automoveis, por exemplo, ja alcangaram 72 meses.

A perspectiva de expansdo do crédito desencadeou o aperfeigoamento de
tecnologias de informagdo, possibilitando uma melhor coleta e
processamento de dados sobre empréstimos e tomadores de recursos, bem

como o desenvolvimento ¢ o manejo de novas técnicas de gestdo de risco.
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Essas novas técnicas de gestdo de risco utilizam informagdes sobre taxas de
inadimpléncia por tipo de devedor e por tipo de empréstimos, permitindo
estabelecer estimativas de perdas com um minimo de provisionamento de
capital para cumprir as determina¢des do Acordo de Basiléia. Assim, o
esfor¢o de quantificar o risco (por exemplo, mediante um ranqueamento de
clientes potenciais de risco de default) tem aperfeicoado o processo de avaliar
créditos, precificar risco e melhorar as decisdes de empréstimo.

Os bancos expandiram suas redes de correspondentes bancarios, ou seja,
estabelecimentos comerciais, tais como farmécias, mercados e lojas de
material de construgdo, habilitados a prestar os servigos oferecidos por um
banco. Esse mecanismo de oferta de servigos financeiros possui uma
estrutura de custo bastante menos onerosa, facilitando a expansio das escalas
das institui¢des de varejo. O numero de correspondentes bancarios quase
duplicou, saltando de 24.709 em dezembro de 2002 para 40.411 em junho de
2006. Entre as instituigdes que operam essa modalidade de atendimento
destacam-se a Caixa Econdémica Federal (14.414 pontos de atendimento),
Lemon Bank (7.284 pontos de atendimento), Banco do Brasil (4.999 pontos
de atendimento), Bradesco (4.276 pontos de atendimento) e Banco ABN
AMRO Real (3.516 pontos de atendimento). (CINTRA, 2006, p. 306-8).

E ainda:

Os grandes bancos passaram a buscar parcerias com pequenas sociedades
de crédito ao microempreendedor a fim de cumprir essa norma de
direcionamento. A Caixa Econdmica Federal, por exemplo, passard a
aplicar parte de seus recursos por intermédio da sociedade de crédito ao
microempreendedor chamada Facil, com sede em Itatna, Minas Gerais.

(CINTRA, 2006, p. 311).
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J& as institui¢des de pequeno porte, podem ser exemplificadas pelas
sociedades de crédito ao microempreendedor. ja que essas necessitam de um capital
inicial baixo, se comparado com os demais segmentos de crédito instituidos pelo
Banco Central.

Sua normatizagdo ¢ feita através da Resolugdo 3.310, de 31 de agosto de 2005,

que tem como ponto fundamental para andlise:

A nova norma mantém o limite de taxa de juros para as opera¢des de
microcrédito produtivo orientado estabelecido na Resolugdo 3.229, de
2004, de até 4% ao més, ¢ eleva o valor maximo das operagdes para
R$5.000.00, admitindo-se a contrata¢do de operag¢des de até R$10.000,00,
essas ultimas limitadas a 20% do total. A taxa de abertura de crédito fica

limitada a até 1% nas opera¢des até 30 dias, até 2% de 31 a 119 dias e até

3% nas de prazo igual ou superior a 120 dias.(BANCO CENTRAL,
2008).

Por tais caracteristicas, ¢ deduzivel que, por emprestar capital de pequena
monta, e retorno do mesmo em curto tempo, ha uma viabilizagdo de atuagdo das
pequenas institui¢cdes de crédito no mercado, sendo o tato de emprestar pouco e
retorno em curto prazo, sua estratégia fundamental.

De acordo com Jacob (2003), pressupde-se que uma das estratégias das
pequenas institui¢des de crédito, ¢ a de permanecerem pequenas, pois isso as torna

ageis na movimentagio de seus negocios.

Entre as inumeras interpretagdes que poderiam ser feitas, pode-se
destacar a predominancia da existéncia de hierarquia de alg¢adas nas
institui¢des financeiras de grande porte. tanto das institui¢des nacionais
quanto das estrangeiras. sendo que algumas das instituigdes médias e
pequenas possuem a decisdo centralizada em um Unico comité. Isto é
possivel para estas ultimas devido a facilidade e agilidade de se realizar

um comité de crédito com os principais executivos e acionistas. pois
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estes bancos ndo possuem muitos niveis hierarquicos na estrutura
administrativa, o que da acesso ao poder decisério de forma mais agil.

(JACOB, 2003, p. 77-8).

Outra possivel estratégia, sugerida por Jacob (2003), ¢ a de pequenas

institui¢des necessitarem de maiores garantias, para realizarem seus empréstimos.

A 0ltima questdo evidencia a preferéncia por garantias de duplicatas e

recebiveis pelas institui¢des financeiras, principalmente as nacionais de
médio e pequeno porte que atuam somente nestas condigdes. (JACOB,

2003, p. 78).

Outra passagem de seu texto reforca a idéia das garantias:

Outro aspecto a ser destacado ¢ a forte inclinacdo dos bancos pequenos e
médios para operar com garantia de recebiveis, sendo que este ativo é

considerado de elevada importidncia para a realizagdo de operagdes

comerciais. (JACOB, 2003, p. 80).

E ainda, (CINTRA, 2006, p. 308), afirma que uma das estratégias de
conglomerados de pequeno e médio porte - sob a lideranga do Banco do Brasil e da
Caixa Econdmica Federal-, passaram a celebrar convénios com entidades publicas
federais, estaduais e municipais e empresas privadas com a finalidade de conceder
empréstimos aos respectivos funcionarios, ativos ou inativos, mediante a
consignagdo em folha de pagamento, ao amparo da Lei n. 10.820, de 17 de
dezembro de 2003. O sistema de crédito consignado, com desconto em folha de
salario, reduz o risco das operagdes e, portanto, das taxas de juros. Em dezembro de
2005, as taxas de juros médias nos contratos de crédito consignado situavam-se em
torno de 36% ao ano, enquanto nos contratos de crédito pessoal permaneciam em

torno de 82% ao ano, em média. A titulo de comparagdo, a taxa de juros média dos
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contratos com as pessoas juridicas era de 31.7% ao ano, no mesmo periodo. Dessa
forma, fica evidente que os bancos alteraram seus portfélios e ampliaram suas

margens de lucro com a expansao do crédito pessoal.
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6 CONCLUSAO

O presente trabalho analisou como se comportaram os bancos antes e apds a
implantagdo do Plano Real. Com a economia “estabilizada®, os ganhos
inflaciondrios — até entdo, grande fonte de recursos para as institui¢des de crédito —
foram extintos, o que as obrigou, a fim de permanecerem no mercado, adotarem

novas estratégias de ganhos.

As inovagdes financeiras aparecem, nesse cenario, como uma saida para
referida adaptagdo ao novo cendrio, e muitas pequenas institui¢des de crédito ndo

suportam tais modificagdes.

Porém, como prevé a teoria de Steindl (1990), muitas pequenas institui¢des
desaparecem em um periodo de reacomodagdo do mercado, mas ha a possibilidade
de sobrevivéncia de algumas delas, e pode-se dizer que como estratégia de
sobrevivéncia, essas pequenas instituigdes adotaram o crédito consignado. Tal
estratégia lhes permitiu obter garantia segura de seus empréstimos, o que ocasionou
uma reducdo de suas taxas de juros, lhes provendo uma grande arma de concorréncia

perante os grandes capitais.

Em contrapartida, as grandes institui¢des de crédito também inovaram para
garantir sua coloca¢do no mercado, € muitas utilizaram a fusdo como estratégia de
tornarem-se mais fortes, em um mercado até entdo incerto. Outra estratégia adotada
foi a diversificagdo de seus produtos, o que levou a uma maior abrangéncia do
mercado € uma diversificagdo do risco, tornando-as mais competitivas no mercado

de crédito.

Assim, pode-se concluir que o Plano Real foi um divisor de aguas ndo
somente para a economia brasileira, mas, também, para o mercado de crédito. As
modifica¢des por ele ocasionadas tornaram a teoria de “Marginais x Progressistas™,
uma realidade para o mercado de crédito. Tal teoria ressalta que os grandes capitais -

que ndo necessariamente nasceu pequeno, tenddo a dominar os mercados os quais
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atuam, porém, no periodo de adaptagao desses grandes capitais a nova demanda de
mercado. pode-se abrir espago para atuagdo de pequenos capitais, que. apos a
adapta¢do a nova situagdo. os grandes capitais, tendem a retomar seu espago ¢

eliminar os pequenos capitais que nele atuavam.

Tal transformagdo de mercado ocorreu no periodo de pods-implantagio do
Plano Real e veio a concentrar o mercado, através dos grandes capitais de crédito,

que “engoliram™ os pequenos capitais, ou impossibilitaram a sobrevivéncia desses.

Porém. como previsto na teoria. “em toda regra a uma exce¢do . houve a
permanéncia de algumas pequenas instituigdes de crédito, que continuaram a atuar

com sucesso no mercado de crédito.
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ANEXOS

INDICE DE ITIRSCIIMAN — IIERFINDAHL (HH)

O IHH ¢ dado pela soma do quadrado da parcela de mercado de cada uma das N
firmas que operam no setor determinado:

N2
[HH =} Si

[

Sendo Si a participagdo relativa do nivel de atividade da regido i ¢ n sendo o

numero de empresas no dado mercado.

A caracteristica fundamental desse modelo ¢ a de elevar ao quadrado a
participagdo das empresas, o que acaba por dar maior peso as empresas relativamente

maiores.

O indice. portanto, fica compreendido entre o intervalo de I/N < 1HI1 < 1: 0
limite inferior do indice é alcangado quando todas as firmas tém o mesmo tamanho,
¢ o limite superior ocorreria quando houvesse apenas um produtor no mercado,
caracterizando um monopdlio. Orientagbes praticas adotadas a partir dessa teoria
especificam que:

1) 0 < =IHH < 1000: representa um mercado ndo-concentrado, em que ndo
existe preocupag¢do quanto a competi¢éo no setor caso haja fusdo:
2) 1000 < = IHH < = 1800: seria caracterizado por um mercado moderadamente

concentrado, em que existe a preocupagdo quanto a competi¢do se o aumento do

indice for maior ou igual a 100 pontos, com relagdo ao indice pré-tfusio;
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3) IHH > 1800: seria caracterizado por um mercado altamente concentrado, e
existe a preocupacdo quanto a competicdo se o aumento do indice for maior ou
igual a 50 pontos, com relagdo a situagdo inicial. (KUPFER, p.78-81)

O que mais ¢ utilizado atualmente € o IHH para medir o grau de concentracdo

bancaria brasileira.
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] VALOR
. CAPITAL
CNPJ DENOMINAGAO UF SOCIAL
BNS SOCIEDADE DE CREDITO AQO MICROEMPREENDEDOR [
07835244 LTDA. Minas Gerais 100.000,00
CREFIN - SOCIEDADE DE CREDITO AO ‘
06346262 MICROEMPREENDEDOR LTDA., ]Amazonas 100.000,00
1
CRESCER S/A SOCIEDADE DE CREDITO AO }
05292284 ~ MICROEMPREENDEDOR ____ |RiodeJaneiro _} 10000000
LASTRO SERVIGCOS FINANCEIROS SOCIEDADE DE CREDITO
07163446 |AC MICROEMPREENDEDOR LTDA. Séo Paulo 100.000,00
CROEMPREENDEDOR LTDA. . ] 100.000,00
SOROCABA CREDITO SOCIEDADE DE CREDITO AO
08430732 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Séao Paulo 100.000,00
VALOR - SOCIEDADE DE CREDITO AO MICROEMPREENDEDOR
07799277 LTDA. Séo Paulo 100.000,00
FLEX SOCIEDADE DE CREDITO AC MICROEMPREENDEDOR
07584094 LTDA Minas Gerais 120.000,00
AMERICAN CRED SOCIEDADE DE CREDITO AO
05676288 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Sao Paulo 160.000,00
WELMAG SOCIEDADE DE CREDITO AO
05280261 MICROEMPREENDEDOR LTDA - Belo Horizonte 167.000,00
CORPAL SOCIEDADE DE CREDITO AO j
07327045 MICROEMPREENDEDOR S.A. lMato Grosso do Sul 200.000,00
|
CRED MAIS S.A SOCIEDADE DE CREDITO AO r
05653890 MICROEMPREENDEDOR [Espirito Santo 200.000,00
EASYCREDIT SOCIEDADE DE CREDITO AO J
07819441 MICROEMPREENDEDOR S .A. |Séo Paulo 200.000,00
SIFRAMAR CRED SOCIEDADE DE CREDITO AO \
06935318 MICROEMPREENDEDOR LTDA. |Santa Catarina 200.000,00
T
CREDRIO - SOCIEDADE DE CREDITO AO |
05170343 MICROEMPREENDEDOR LTDA. iAmazonas 202.000,00
KANA FIN SOCIEDADE DE CREDITO AO !
04986548  |MICROEMPREENDEDOR LTDA. [Recife B @(@,@g}
IPACRED - SOCIEDADE DE CREDITO AO
03476483 MICROEMPREENDEDOR LTDA Minas Gerais 270.000,00
FIDUCIA SOCIEDADE DE CREDITO AO MICROEMPREENDEDOR
04307598 LIMITADA Minas Gerais 300.000,00
FINCRED - SOCIEDADE DE CREDITO AO
05147693 MICROEMPREENDEDOR LTDA Parana 300.000,00
TRANSCRED - SOCIEDADE DE CREDITO AO [
05611303 MICROEMPREENDEDOR LTDA. |S&o Paulo 300.000,00
RPW SOCIEDADE DE CREDITO AO MICROEMPREENDEDCR ‘
06249129 LTDA. |Sdo Paulo 354.000,00
ALDRAVA S A. - SOCIEDADE DE CREDITO AO
r03884810 _|MICROEMPREENDEDOR - Rio de Janeiro ~_364.500,00
FACILICRED SOCIEDADE DE CREDITO AO i
04849745 MICROEMPREENDEDOR LTDA Parana | 385.000,00
CASA DO CREDITO S.A. SOCIEDADE DE CREDITO AO
05442029 MICROEMPREENDEDOR |Sao0 Paulo 399.820,00
ATLANTA SOCIEDADE DE CREDITO AO ]
04772908 MICROEMPREENDEDOR LTDA Minas Gerais 400.000,00
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BOM CREDITO - SOCIEDADE DE CREDITO AO

05669150 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Rio de Janeiro 400.000,00
FINACRED - SOCIEDADE DE CREDITO AO

04275302 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Séo Paulo 400.000,00
FUTURA SOCIEDADE DE CREDITO AO

06039009 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Paraiba 400.400.00
HSCM-HERON SOCIEDADE DE CREDITO AO

07693858 MICROEMPREENDEDOR Minas Gerais 500.000,00
SOCRED S A. - SOCIEDADE DE CREDITO AO

09210106 MICROEMPREENDEDOR Para 600.000,00
FACIL - SOCIEDADE DE CREDITO AO

04740811 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Minas Gerais 700.000,00
CREDILON SOCIEDADE DE CREDITO AO

04223451 MICROEMPREENDEDOR DA REGIAQ DE LONDRINA LTDA Parana 1.000.000,00
PLANNER SOCIEDADE DE CREDITO AO

05684234 MICROEMPREENDEDOR S A. Sao Paulo 1.100.000.00
ACREDITA SOCIEDADE DE CREDITO AO

05741840 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Minas Gerais 1.310.000,00
CREDBRASIL - SOCIEDADE DE CREDITO AQ

03635061 MICROEMPREENDEDOR LTDA Séo Paulo 1.437.500,00
SOCIALCRED - SOCIEDADE DE CREDITO AO

04316357 MICROEMPREENDEDOR S A Rio de Janeiro 1.800.000,00
SOCICRED SOCIEDADE DE CREDITO AO

05289612 MICROEMPREENDEDOR LTDA Rio grande do Sul | 2.000.000,00
SHOPCRED SOCIEDADE DE CREDITO AO

05503849 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Sao Paulo 2.300.000,00
POLOCRED SOCIEDADE DE CREDITO AO
MICROEMPREENDEDOR E A EMPRESA DE PEQUENO PORTE

07945233 LTDA. Santa Catarina 2.400.000,00
SOCINAL- SOCIEDADE DE CREDITO AO

03881423 MICROEMPREENDEDOR LTDA. Rio de Janeiro 7.000.000,00
MICROINVEST S/A SOCIEDADE DE CREDITO AO

05076239 MICROEMPREENDEDOR Rio de Janeiro 11.588.922 80

QUADRO 1 - SOCIEDADE DE CREDITO AO MICROEMPREENDEDOR
FONTE: O AUTOR (2008)
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Limite de
VALOR Participagao
) CAPITAL Estrangeira
CNPJ DENOMINAGAOQ UF SOCIAL Autorizada
UNILETRA S/A SOCIEDADE DE CREDITO, FINANC. E Espirito
%36321990 INVESTIMENTO Santo 4.900.000,00 0,00%
BONCRED FINANCEIRA S A - Rio Grande
03468098 CREDITO,FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO do Sul 5.000.000,00 0,00%
KREDILIG S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E Santa
06040559 INVESTIMENTO Catarina 5.000.000.00 0,00%
NEGRESCO S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E
04379829 INVESTIMENTOS Parana 5.000.000,00 ~ 0.00%
Rio Grande
05192316 QUERO-QUERO FINANCIADORA S.A. - CFI do Sul 5.000.000,00 0,00%
VIPAL FINANCEIRA S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E | Rio Grande
09526594 INVESTIMENTO do Sul 5.000.000,00 0,00%
TOPAZIO S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E Rio Grande
07679404 INVESTIMENTO do Sul 5.263.652,99 0,00%
ROTULA S/A CREDITO, FINANCIAMENTO E
03456984 INVESTIMENTOS Minas Gerais 5.444.000,00 0,00%
GOLCRED S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E Santa
07631026 INVESTIMENTO Catarina 6.500.000,00 0,00%
LECCA CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO | Rio de
07652226 SIA Janeiro 7.000.000,00 0,00%
CARUANA S/A SOCIEDADE DE CREDITO,
09313766 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO Sao Paulo 7.500.000,00 0,00%
SAX S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E
07747410 INVESTIMENTO S&o Paulo 7.842.008,67 0,00%
HERVAL FINANCEIRA S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO | Rio Grande
07512441 E INVESTIMENTO do Sul 8.000.000,00 0,00%
PARATI - CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO | Espirito
03311443 SA. Santo 8.000.000,00 0,00%
GUILTON S.A-CREDITO FINANCIAMENTO E
96234646 INVESTIMENTO S&o Paulo 8.450.000,00 0,00%
BARIGUI S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E
00556603 INVESTIMENTOS Parana 8.500.000,00 0,00%
FINAMAX S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E
00411939 INVESTIMENTO S&o Paulo 8.500.000,00 0,00%
BANCRED S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E Rio de
60898608 INVESTIMENTO Janeiro 9.700.000,00 0,00%
GRAZZIOTIN FINANCIADORA S/A - CREDITO, Rio Grande
06339468 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTOS do Sul 10.000.000,00 0,00%
OBOE CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO
01432688 SA. Fortaleza 10.000.000,00 0,00%
TODESCREDI S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E Rio Grande
09473806 INVESTIMENTO do Sul 10.000.000,00 0,00%
BANEX S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E
33550104 INVESTIMENTO S&o Paulo 12.120.884 87 47 55%
MULTIPLA CREDITO, FINANCIAMENTO E
L05351887 INVESTIMENTO S/A Fortaleza 12.181.000,00 0.00%
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FINANSINOS S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E Rio Grande

01669747 INVESTIMENTO do Sul 12.351.465,87 0,00%
CIFRA S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E

08030215 INVESTIMENTO Sao Paulo 13.913.698,96 0,00%
BESC FINANCEIRA S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E | Santa

83880427 INVESTIMENTOS - BESCREDI Catarina 15.472.775,16 0,28%
PORTOCRED S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E Rio Grande

01800019 INVESTIMENTO do Sul 16.100.000,00 0,00%
ASB S/A - CREDITO, FINANCIAMENTO E Santa

59987370 INVESTIMENTO Catarina 18.396.000,00 0,00%
THECA S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E

12865507 INVESTIMENTO Sé&o Paulo 19.784.895,00 0,00%
ATRIA S.A .- CREDITO, FINANCIAMENTO E

05956581 INVESTIMENTO Parana 20.000.000,00 0,00%
DIRECAO S/A - CREDITO FINANCIAMENTO E

58158387 INVESTIMENTO Séao Paulo 35.000.000,00 0,00%
SANTINVEST S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E Santa

00122327 INVESTIMENTOS Catarina 35.076.000,00 0,05%
OMNI S.A. - CREDITO FINANCIAMENTO E

92228410 INVESTIMENTO Séao Paulo 35.449.736 47 0,00%
SUL FINANCEIRA S.A.- CREDITO, FINANCIAMENTOS E | Rio Grande

92764489 INVESTIMENTOS do Sul 37.675.935,06 0,00%
HIPERCARD SOCIEDADE DE CREDITO,

33318163 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO S.A. Séo Paulo 42.000.000,00 100%
DACASA FINANCEIRA S.A -SOC. DE CRED. FINANC. E | Espirito

27406222 INVESTIMENTO Santo 50.000.000,00 0,00%
MIDWAY S A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E

9464032 INVESTIMENTO Séao Paulo 50.000.000,00 25,00%
MERCANTIL DO BRASIL FINANCEIRA S.A. - CREDITO,

33040601 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTOS Minas Gerais 53.978.395,41 0,00%
PERNAMBUCANAS FINANCIADORA S.A. - CREDITO,

43180355 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO Sao Paulo 66.200.000,00 0,00%
LUIZACRED S.A. SOCIEDADE DE CREDITO,

02206577 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO Sao Paulo 66.623.484,22 41,32%
CREDIFAR S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E Rio Grande

05676026 INVESTIMENTO do Sul 73.772.209,31 0,00%
PORTOSEG S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E

04862600 INVESTIMENTO Sao Paulo 80.000.000,00 0,00%
CATERPILLAR FINANCIAL S.A. CREDITO,

02507173 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO Séao Paulo 99.492.544,00 100%
CREFISA S.A.-CREDITO, FINANCIAMENTO E

60779196 INVESTIMENTOS Séo Paulo 100.000.000,00 0,00%
SOFISA S.A. CREDITO, FINANCIAMENTO E

08257293 INVESTIMENTO Séao Paulo 107.500.000,00 49,00%
COMPANHIA DE CREDITO, FINANC E INVEST RENAULT

61784278 DO BRASIL Parana 139.143.747,63 100%
FAI - FINANCEIRA AMERICANAS ITAU S.A. CREDITO,

07221678 FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO Sé&o Paulo 151.446.033,64 0,00%
BRB - CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO

33136888 SIA Brasilia 200.000.000,00 0,00%
FINANCEIRA ALFA S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E

17167412 INVESTIMENTOS Séao Paulo 203.000.000,00 0,00%
BV FINANCEIRA S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E

01149953 INVESTIMENTO Séao Paulo 342.000.000,00 0,00%
CETELEM BRASIL S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E

03722919 INVESTIMENTO Séao Paulo 403.413.643,00 100%
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AYMORE CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO

07707650 S.A. S&o Paulo 729.361.863,09 0,00%
ALVORADA CARTOES, CREDITO, FINANCIAMENTO E

74552142 INVESTIMENTO S.A. Sao Paulo 2.949.759.000,00 100%
BMW FINANCEIRA S A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E

04452473 INVESTIMENTO Sao Paulo 35.300.185.421,00 100%

QUADRO 2 - SOCIEDADE DE CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO
FONTE: O AUTOR (2008)




