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O PROCESSO DE INTERNACIONALIZAGAO DO BANCO DO BRASIL
( PASSADO, PRESENTE , FUTURO)
RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo descrever o processo de internacionalizagao
do Banco do Brasil comparando-o com as teorias de internacionalizagdo de
empresas a luz do carater publico-privado e das profundas transformagdes na
forma de atuagado da instituicdo nesses 70 anos.O trabalho ousa tracar perspectivas
para o futuro, baseado em indicios e indicadores, sem pretensao de ser guia para
tomada de decisdes da empresa.Também avalia os riscos envolvidos nesse
processo.Em virtude das profundas modificagdes que o Banco sofreu no decorrer
do tempo, optou-se por dividir o processo historico em trés fases.Da primeira
agéncia em Assuncao até a maxima expansao (1941-1984) , segunda fase... da
reestruturacéo a consolidagédo de um novo modelo (1985-2000) , terceira fase... de
2000 aos dias atuais .Esta década alude ao desenvolvimento atual do
processo.Essa divisao é fundamental em virtude das mudancas de diretrizes e do
préprio comportamento do Banco, em que a dualidade publico-privada sofre
mudangas significativas no peso dos seus atores.Enquanto na primeira linha de
tempo o carater publico tem um peso claramente dominante, verifica-se que esta
dominancia se retrai de forma paulatina nos periodos posteriores. Os resultados
comparativos indicam que na primeira fase, apesar de agir especificamente como
agente de governo, o Banco seguiu a estratégia gradualista apresentada nos
trabalhos da Escola de Upsala, mas teve comportamentos sugestivos a
interpretacado do Paradigma Eclético, como a série de participagdes acionarias.O
periodo recente indica o aprofundamento nesses mercados psiquicamente mais
préximos e as estratégias para o futuro aventam a possibilidade da conquista de
mercados mais distantes Sdo também apontados os principais riscos envolvidos no
processo e conclui-se que existem perspectivas para o Banco do Brasil se tornar um
grande player, semelhante a PNB Paribas,Citigroup, Santander e outros.

Palavras-chave: Banco , Internacionalizagao, dualidade publico-privada



THE INTERNATIONALIZATION OF THE BANK OF BRAZIL
(PAST, PRESENT, FUTURE)
ABSTRACT

This article’s main objective is (1) to describe such process of
internationalization and compare it to the principal theories of the
internationalization of companies and (2) to narrate the profound changes that
the corporation went through during the last seventy years. This article also —
with no pretention of being an actual guide to the company's real actions —
sheds some light on the probable outcomes relating to its foreign strategies in
the future. Finally, it also identifies potential risks that those actions might
imply. Due to the profound changes over the years, we chose to divide its
internationalization history in three phases. (1) From the first agency in
Asuncion to the end of the period of great international expansion (1941-1984);
(2) from the restructuring process to the maturing of a new model (1985-2000);
(3) and from 2000 onward. This categorization of phases is essential because
the Bank underwent changes in its corporate guidelines, especially when take
in mind the years went by the weight of the government diminished relatively
to the private actors. While in the first period the public character of the
company - it attended more to social than commercial needs — stands out
clearly, this dominance of the government clearly and progressively fades
away in the second and third periods. The comparative results indicate that, in
the first period, although the Bank was a quasi-branch of the government, it
followed a gradualist strategy implied by the research of the school of Uppsala,
but also showed signs of the behavior expected by the theory of the eclectic
paradigm, as the series of shares participation. The recent period shows that
the Bank deepened its international relations with the countries,culturally
“similar” to Brazil, and the study on the Bank's future possibilities suggests
that it stands to gain much by venturing into more distant markets. Lastly, we
also point out the main risks entailed by these strategies, but conclude that
the Bank of Brazil could become a main global player, the same way as PNB
Paribas, Citigroup, Santander and others.

Key-words: Bank , Internationalization, Public-private dualit



1 INTRODUCAO

O presente trabalho analisara o processo de internacionalizagdo do Banco do
Brasil a luz da dicotomia seminal publico-privada da empresa.Esse carater particular
foi propulsor e modelador do processo. O comportamento do Banco no exterior ndo
pode ser analisado simplesmente como o de uma empresa privada.

O periodo estudado sera dividido em trés fases: da primeira agéncia no
Paraguai em 1941 até o periodo de maxima expanséao internacional em 1984. De
1985 até o ano 2000'.De 2000 aos dias atuais Na parte final serdao analisadas
perspectivas para o futuro, assim como riscos no processo.

Utilizaremos a teoria de internacionalizacdo das empresas da escola nérdica
como referencial te6érico comparativo no processo, além do paradigma eclético de
Dunning et Al

Nao é pretensao deste trabalho refutar ou comprovar as teorias,mas utiliza-las
para comparagdo no processo de internacionalizagcdo do Banco nas suas
diferentes fases , considerando-se o carater publico- privado® que orientou as
atividades do Banco em menor ou maior medida durante toda a sua histéria.

A hipétese levantada seria que na primeira fase , enquanto autoridade
monetaria® ,0 banco segue o processo segundo interesse publico, passando no
periodo seguinte a se comportar cada vez mais como ente privado, direcionando
suas atividades a mercados que |lhe proporcionem melhores retornos.

Desta forma o processo devera ter semelhangas com as teorias a partir do
crescente peso do carater privado no comportamento do Banco.

Além desta secdo,o presente trabalho apresentara na secdo 2, as teorias
utilizadas para comparagéo, na sec¢éo 3, o histérico do periodo compreendido entre
a abertura da primeira agéncia até a maxima expansao internacional, a segao
4 analisara o periodo seguinte. A secdo 5, a ultima década, considerada periodo
atual, a segao 6 fara ponderagdes sobre o futuro do processo de internacionalizagao
, a secado 7 discutira os riscos envolvidos no processo de internacionalizagao do

Banco e a secao 8 fara as consideragdes finais sobre o trabalho

' Em1986 o entdo presidente José Sarney langa o plano cruzado, com o objetivo de acabar com a inflagdo.Uma das medidas
foi a extingdo da conta movimento.Esse fato acabou definitivamente com o poder de autoridade monetaria do Banco do Brasil e
com a liquidez ilimitada que a instituigdo dispunha.Deste momento em diante ,0 Banco se torna uma firma no sentido strictu.

2 Carater Publico-Privado, refere-se ao comportamento dual do Banco, agindo como agente dos interesses do Governo Federal
e como empresa geradora de lucros aos acionistas.

3O banco do Brasil foi autoridade monetdria tnica até 31/12/1964 e parcial até margo de 1986



2 TEORIAS SOBRE O PROCESSO DE INTERNACIONALIZAGAO DAS
EMPRESAS

A partir da segunda metade do século xx, intensificou-se no meio académico o
interesse sobre o processo de organizagao e crescimento das firmas.

Neste contexto destacam-se a teoria da firma de Cyert e March em1963,
Aharoni em 1966 e de Penrose em 1959.

Influenciados por estes estudos, pesquisadores da Universidade de Uppsala na
Suécia, desenvolveram varias pesquisas em que o foco principal era: como as
empresas suecas se internacionalizavam, que decisdes tomavam sobre lugares, que

atividades desenvolviam em cada um desses novos mercados.
2.1 TEORIA DA INTERNACIONALIZACAO DAS EMPRESAS DE UPSALA

Os trabalhos seminais sdo de Hoérnell, Vahine e Wiedersheim-Paul em
1973,Johanson e Wiedersheim-Paul em 1974, (Johanson e Vahlne em1977 e
Carlson em 1975 (HEMAIS e HILAL,2002)

Johanson e Vahlne (1977)* constataram em suas pesquisas que as empresas
quando se expandem em novos mercados se deparam com informagdes
incompletas em um mercado cheio de incertezas.

Desta forma elas entram nesse mercado de forma gradual, aumentando a sua
exposicdo a medida que se familiarizam com essa nova realidade, assim como
também escolhem mercados partindo do que consideram mais préximos ao mercado
doméstico e paulatinamente entram em mercados mais distantes da realidade da
empresa’.Seria um modo sequencial de envolvimento e escolha de mercados.

Considera-se o processo de envolvimento em trés etapas principais € nao
necessariamente seqienciais; exportagdes, abertura de escritérios e subsidiarias.

Em termos de escolha de mercados, existe um conceito de mercados
psiquicamente préximos.

Vahlne e Wiedersheim-Paul (1973, citado por Hemais e Hilal,2002) concluem

que esse conceito seria definido pela soma dos fatores que interferem no fluxo de

* Johanson J. :Vahine J-E. (1977), The Internationalization process of the firm — a model of knowledge Journal of International
Business Studies 1977

5 Distancia no sentido da Escola Nérdica nfio é necessariamente fisica, mas os resultado da soma das diferencas
entre o mercado materno € o mercado a inserir-se.Quanto maior, este mercado sera mais distante.



informagbes entre paises,0 que envolve questdes como cultura, grau de
desenvolvimento, nivel educacional , linguagem negocial cotidiana e vinculos com o
pais de origem da empresa .

Outras questdes relevantes sdo de organizagdo de Estado, politica industrial,
barreiras nao tarifarias, que sao questdes diretas a tratar com governo e sociedade
local ,enfim o conjunto da sociedade com suas particularidades em que sera exposta
a atuacao da empresa seja no oferecimento de produtos ou no caso de investimento
direto estrangeiro.

Estes fatos reforcam a idéia do gradualismo tanto na proximidade dos
mercados a explorar como na profundidade de envolvimento nestes mercados. A
empresa move-se lentamente como em areia movedica. (HEMAIS e HILAL, 2002).

Posteriormente foi adicionado o conceito de tamanho de mercado e outros
determinantes por Nordstrom e Vahlne em 1985 e Nordstrom em 1991, em que
empresas de setores altamente internacionalizados superariam este conceito de
distancia psiquica . (HEMAIS e HILAL, 2002).

Os achados dos pesquisadores suecos puderam ser generalizados a outras
empresas fora da Suécia gragas aos trabalhos de Hook e Czinkota em1988 e Bilkey
e Tesar em1977, Bilkey em1978, Cavusgil em1980,1984 .A escola sempre deixou
claro que esse parecia uma forma geral de internacionalizagdo das empresas, mas
considerava que particularidades setoriais e de localizagdo poderiam resultar em
processos diferenciados ( HEMAIS e HILAL, 2002)
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2.1.1 Esquema do processo de internacionalizagao das empresas segundo a teoria
nérdica

Este esquema tem por objetivo explicar o comportamento geral das empresas
segundo o proposto pela teoria de Uppsala.E importante observar que pode haver
pequenas variagoes ou até inexisténcia de etapas, conforme a industria especifica a

ser analisada.

Mercado interno

sat¥racao — Internacionalizar

Exportagdes » mercados préximos

Escritorios Afinidades
Aprendizado

bsidiarias Integrais R
Institui¢des

Aprofundamento
Lingua Educacao

Mercados mais distantes ]
Linguagem

Negocial

A empresa atua no mercado interno.Ele se torna insuficiente.A empresa decide
se internacionalizar.Existem trés niveis de insergao basicos:exportagdes ,escritérios
e subsidiarias integrais.

A insercao é de forma gradual,com a empresa preferindo fazer negécios com
mercados psiquicamente préximos em virtude das informagdes incompletas em
mercados externos. A decisdo do investimento direto estrangeiro também costuma
ser gradual, com a empresa optando pelos niveis de menor investimento a
priori.Instalacdo de subsidiaria exige altos investimentos, por isso a empresa tem
que estar mais segura sobre as condigdes de determinado mercado.Com o processo
de maturagdo, a empresa acumula conhecimento e pode paulatinamente se

aventurar em mercados mais distantes e em niveis de investimento mais profundos
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2.2 TEORIA DO PARADIGMA ECLETICO

O Paradigma eclético foca especialmente em empresas que vao instalar
unidades de negdcios no exterior.Entre os principais trabalhos estiao os de
Anderson, Gatigon, em1986, Dunning em 1988. Barreto,(2002, citado por Paiva e
Hexsel,2005) e Kutschker Baurle,(1997, citado por Paiva e Hexsel,2005)

Barreto,(2002, citado por Paiva e Hexsel,2005) e Kutschker Baurle,(1997, citado
por Paiva e Hexsel,2005) propéem que as empresas tomam decisdes racionais na
hora de decidir sobre o investimento estrangeiro no que se refere a forma e ao local

escolhido

Hill et Al (1990,citado por Paiva e Hexsel,2005 )consideram que existem trés
formas de uma empresa atuar no exterior:licenciamento, joint venture ou subsidiaria
diretamente controlada pela empresa matriz.A escolha do melhor modo depende de
varios fatores como os recursos disponiveis da empresa para investir no exterior,o
conhecimento técnico que a empresa deseja deixar suscetivel a vazamentos e no

préprio controle das operacgoes.

Considera-se que no caso de licenciamento , o capital investido é muito menor,
porém as chances de vazamento de tecnologia sdo maiores e os controles muitos
mais frouxos..

Segundo Hill et Al (1990,citado por Paiva e Hexel,2005), Joint Venture seria
uma solugdo intermediaria em que a empresa se alia a uma outra nacional
ganhando sinergias, assim a empresa nao tera que arcar sozinha com os custos da
nova unidade.Cedera tecnologias e conhecimento porém recebera o know how de
mercado e tecnoldgico da empresa parceira

Ja nas subsidiarias totalmente controladas pela matriz , o investimento fica
totalmente a cargo da empresa,porém ela pode resguardar conhecimentos de forma
mais efetiva e ter controle total das operagdes. HILL ET AL(1990,citado por PAIVA e
HEXSEL,2005)

As formulas de menos custo sdo muito bem aplicaveis para empresas que
adotam a solugéo de tratar a producao de forma multidoméstica, isto €, a empresa

estrategicamente espalha as suas unidades determinando o que produzir , porém
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outras industrias, especialmente as mais pesadas, preferem centralizar a produgao
HILL ET AL (1990,citado por PAIVA E HEXSEL,2005)
Porter(1986) também discute essa questao da estratégia a seguir pela empresa,

considerando a opgao multidoméstica ou produtos massificados.
2.2.1 Esquema da Teoria do Paradigma Eclético

Este esquema tras a visao geral da Teoria do Paradigma Eclético no que tange
a forma de atuagéo : licenciamento, joint venture ou subsidiaria e a implicacao

destas escolhas em termos de informacgao e controle

Internacignalizar

Montant&de recursos compartilhamento de informacgao ontrole

Licencigmento_____, mais ", infformacade— menos controle

Joint Venture

Subisidiaria ————» menos | | informagdo—— mais | | controle

. Considera-se o montante de recursos disponiveis para investimento,o grau de
compartilhamento de informacgdes desejado e o subsequente grau de controle obtido
sobre o negécio.Quanto maior o investimento, maior o controle e menor a

informagao compartilhada.

3 DOS PRIMEIROS PASSOS A MAXIMA EXPANSAO ( 1941-1984)

O Banco do Brasil inicia o processo de internacionalizagdo de forma efetiva
com a abertura da agéncia de Assungao no Paraguai,depois da tentativa frustrada
na década de 1920 , quando no ano de 1922 o Banco instalou uma unidade em

Buenos Aires , Argentina e logo a seguir Montevidéu ,Uruguai. (OLIVEIRA,2008)
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Estas agéncias foram fechadas no dia 2 de abril de 1924, por falta de reais
condi¢des conjunturais de existéncia. (OLIVEIRA,2008)

O principal objetivo da abertura da agéncia de Assung¢édo , assim como as
demais agéncias até a década de 1960 , foi o fortalecimento das relagbes
comerciais entre o Brasil e os paises da ALALC( Associagao Latino-Americana de
Livre Comércio). Logo apds a agéncia Assungdo em 1945 foi ativada uma segunda
unidade em Montevidéu. Até 1967, foram abertas unidades em Santiago , Chile
(1963) e Santa Cruz de La Sierra e La Paz na Bolivia (1960). (OLIVEIRA,2008)

O ano de 1967 marca uma mudanca na estratégia de internacionalizagao do
Banco que vai culminar na expansao a todos os continentes e a participagdo em
diversas instituicdées internacionais.

Como agente de governo, o Banco procurou se inserir nos mercados aonde
pudesse canalizar para o pais investimentos e recursos financeiros e promover as
exportacdes brasileiras afim de auxiliar na resolugao dos problemas cronicos de
balango de pagamentos enfrentados pelo Brasil.

Outro fato relevante é o préprio volume de comércio que o Brasil ja tinha com
determinadas regides do planeta, que demandavam a presenga fisica do Banco e
nao mais negocios com correspondentes.

A instituicdo priorizou os paises em que o Brasil tinha relagdes comerciais
mais fortes. Em 1969 abriu sua primeira agéncia nos Estados Unidos da América e
em 1970 em Hamburgo na Alemanha Ocidental. A abertura dessas duas agéncias
foi de grande relevancia, pois possibilitou a entrada do Banco nos dois principais
mercados mundiais:o americano € o europeu.A Alemanha e os Estados Unidos
eram mercados de grande relevancia tanto do ponto de vista comercial como
financeiro. (OLIVEIRA,2008)

No mesmo ano foi aberto um escritério no México. A penetracdo do Banco
nesses dois grandes mercados foi fundamental para o objetivo do governo de
canalizar recursos em moedas fortes para o pais. Em 1975 ,0 BB ja possuia 25
filiais no exterior espalhadas pelos 5 continentes. (OLIVEIRA,2008)

Também observamos que apesar do interesse primario de abertura dessas
agéncias e escritérios fosse de agente de governo, essas unidades operavam como
bancos auténomos, muitas delas como agéncias plenipotenciarias dentro das
normas do pais de domicilio, fazendo todo tipo de negdcios que a autoridade
reguladora do pais permitisse. (OLIVEIRA,2008)
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De acordo com Oliveira(2008 p.321)foram utilizados trés modelos basicos de

operagao:

e Full branches : podem realizar qualquer operagéo que o regulador permitir

e Agencies: operam em segmentos especificos de mercado

o Off-shore banking unities : negécios realizados com terceiros paises

No ano de 1980 o Banco do Brasil ja contava com 4 superintendéncias regionais
na condicdo de 6rgéos da diregdo geral, 61dependéncias sendo 35 agéncias, 6
subagéncias,19 escritérios de representacdo,1 posto de servico e 3 subsidiarias
respectivamente em Viena , Austria, Grand Cayman nas llhas Cayman e Toronto
,Canada(OLIVEIRA,2008)

Segundo Oliveira(2008) na década de 1970 além da expansdo propriamente
dita , o Banco se associou a diversas institui¢des financeiras, chegando ao ano de
1980 com dez participagdes internacionais.

e Arab Lationamerican Bank, Lima , Peru (1977)

e Banco Latinoamericano de Exportaciones, Panama (1977)

e Banco Unido de Fomento ,Santiago Chile (1974)

e Banque Arabe Internationale d’ Investissiment, Paris, Franca (1973)

e Banque Internationale pour I'Afrique Occidentale Paris, Francga (1977)

o Compagnie Arabe et Internationale d’ Investissiment, Luxemburgo(1973)
o Companiia Paraguaya de Dessarollo S.A, Assuncgao ,Paraguai(1970)

e Euro-Latioamerican Bank Ltd , Londres Reino Unido (1974)

e FEuropean Brazilian Bank, Londres Reino Unido (1971)

e Kuwait Pacific Finance ComanyLtd , Hong Kong, China 8(1975)

Todas essas participagdes tinham como objetivos multiplos: canalizar recursos
em geral, fortalecer lagos com nossos vizinhos, capturar parte dos petrodélares
gerados pelos excedentes comerciais gerados nos paises arabes apos a crise do

petroleo de 1973’além do comércio com estes paises,penetracdo em paises da

® Em 1975 Hong Kong era territério administrado pelo Reino Unido

Os paises arabes estavam vivenciando um aumento substancial no poder de compra.Estimular o comércio com esses paises
seria positivo as nossas exportagdes.Observa-se que os paises arabes exportadores de petréleo tinham pequena produgao
agricola e de bens em geral ,exceto industria petrolifera
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Africa que possuiam lagos culturais e histéricos com o Brasil®, fortalecimento de
lagos com as pragas européias , especialmente a londrina.

Ainda no ano de 1981, o BB cria uma nova empresa nos Estados Unidos, a
Edge Act Corporation, com o objetivo de se adaptar a nova legislagdo bancaria
daquele pais.Sua sede era em Washington,D.C e filiais em Dallas , Atlanta , Chicago
e Houston. A empresa poderia atuar oferecendo servicos bancarios dentro dos
Estados Unidos e podendo também fazer operagdes internacionais. Também através
de suas agéncias passou a fazer operagdes Off-Shore (OLIVEIRA,2008)

No ano de 1981, o Banco mimetizando o comportamento de seus melhores
pares no exterior ,cria uma diretriz de diversificagdo para as areas de seguro,
turismo e leasing..

No ano de 1982 foi criada a BB Tours Voyage et Tourisme como subsidiaria
de propriedade integral do Banco com sede em Paris e sucursal no Rio de
Janeiro.Também foi criada a BB Leasing Trust , com sede em Nova York.Suas
funcdes eram oferecer leasing de maquinas e equipamentos produzidos no Brasil,
bem como oferecer maquinas e equipamentos estrangeiros a empresas brasileiras
sem que elas tivessem necessidade de imobilizar capital com importagbes
(OLIVEIRA,2008)

Ainda no ano de 1982, foi criada a BB Leasing Company em Grand Cayman
com o objetivo oferecer leasing de plataformas de prospecgdo de petroleo a
Petrobras. (OLIVEIRA,2008)

No ano de 1983, adquire uma nova participagao acionaria com a criagao do
ARLABANK Internacional, com capitais arabes e latino americanos, transformando o
antigo Arab-Latioamerican Bank em subsidiaria(OLIVEIRA,2008)

O ano de 1984 marcou o auge da expansao internacional do Banco do Brasil
com 71 unidades espalhadas por 40 paises de todos os
continentes.(OLIVEIRA,2008)

4 MUDANCA DE RUMOS E CONSOLIDAGAO DE UM NOVO MODELO(1985-
2000)

8 Na década de 1970, varios paises africanos tornaram-se independentes.Havia expectativas de forte crescimento apds a
descolonizagdo de paises da Africa Portuguesa e Africa Ocidental Francesa.
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O periodo compreendido entre o ano de 1985 e a virada do século, consiste no
periodo de retragdo das atividades do BB no exterior e de profunda mudanca na
estrutura e diretrizes do Banco do Brasil. Porém esse processo ja é gestado alguns
anos antes.

Em 1979,0s iranianos que eram dos maiores produtores de petréleo do mundo,
derrubam o governo proé-ocidental do Xa Reza Pahlevi e implantam uma republica
teocratica hostil ao ocidente liderada pelo Aiatola Kholmeini.

No ano seguinte o pais tem suas regides petroliferas atacadas pelo vizinho
Iraque.Estes acontecimentos provocaram nova elevagcéo dos precos do petroleo,
que impactaram negativamente a atividade econémica mundial e aprofundaram o
processo de estagflag:é\og da economia americana, que se arrastava desde a
primeira crise do petréleo.

No final da década de 1970 a inflagdo americana chega a casa dos dois digitos
ao ano com taxas de crescimento baixas.

Paul Volcker,presidente do FED americano na época, inicia uma politica de
abrupta elevacgao dos juros que chegam ao pico em 21% no ano de 1981 levando os
Estados Unidos e boa parte do mundo a recessao econémica

Estes fatos vao desencadear a crise da divida na América Latina. Os paises
latino-americanos tinham tomado grandes empréstimos a juros baixos, porém com
taxas flutuantes.Com a subida dos juros americanos a divida externa destes paises
se tornou insustentavel.

Esses fatores fizeram com que a disponibilidade de crédito caisse
dramaticamente em todo o mundo com especial sensibilidade aos paises latino-
americanos altamente endividados Esse era o caso do Brasil.

O governo brasileiro foi obrigado a reestruturar suas estratégias em todos os
niveis de atuagao e o Banco do \Brasil como principal agente de governo na area
financeira, ndao ficaria a margem disso.Por um lado o governo necessitava aumentar
as exportacOes para equilibrar o balango de pagamentos, porém as condigbes no
mercado internacional nao favoreciam a continua expansao dos bancos e nem

mesmo o0 momento era propicio a muitas captagoes.

? Estagflagdo foi um termo cunhado por Milton Friedman na década de 1960 definindo inflagdo com baixo
crescimento



Em um primeiro momento, o governo brasileiro optou por manter a estrutura
vigente no BB, apenas diminuindo o nimero de superintendéncias e cortando os
cargos de administradores pela metade.

Como supracitado,ap6s a crise da divida externa na América Latina as fontes
de financiamento internacionais se esgotam para o Brasil, situagdo levada ao
extremo apés o calote de 1986, e que s6 se normalizarda com o Plano Brady na
década de 1990.

O foco do Banco muda radicalmente.O BB que era o principal instrumento de
captagcao de recursos para o pais no exterior passa a trabalhar com maior foco

empresarial.
4.1 CONTA -MOVIMENTO

Em 1986, extingue-se a conta movimento, mecanismo que permitia ao Banco
se comportar como autoridade monetaria.Qualquer déficit seria coberto
imediatamente por recursos do Tesouro Nacional através da supracitada conta.

Esse mecanismo foi criado apés a reforma financeira de 1964, que extinguiu a
Superintendéncia da Moeda e do Crédito a (SUMOC),que era responsabilidade do
BB e unica autoridade monetaria até aquele momento , criando o Banco Central do
Brasil e o Conselho Monetario Nacional.Apds a criagao destas instituicées, o BB
ficou ainda responsavel pela compensagao de cheques, depositario de reservas
voluntarias dos bancos e titular da conta -movimento.

A conta - movimento era um passivo do BB com o Tesouro Nacional e deveria
existir apenas até o Banco Central poder desempenhar suas fungdes em plenitude,
porém acabou sendo desvirtuada a sua fungao e utilizada para facilitar empréstimos
e financiamentos fora do acordado no orgamento federal.

Desta forma o Banco néo tinha nenhuma preocupacao per se em contencéo de
gastos nem em ponderagao de lucratividade, contando-se que nao necessitava de
funding'®

Ao encerrar esse mecanismo, na tentativa de impedir o Banco de criar moeda
e aumentar as pressdes inflacionarias o BB incorpora direitos e deveres de uma

instituicao financeira comum, passando a competir em igualdade de condigbes com

" Funding : consolidagdo financeira, recursos necessarios para o funcionamento adequado de um banco
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o setor privado. Nesse momento o BB se transforma em uma firma em sentido
pleno.
4.2 APROFUNDAMENTO DO PROCESSO

O processo de reestruturacdo da presenga internacional que se inicia
timidamente no inicio da década de 1980, se aprofunda cada vez mais, focando na
lucratividade, encerrando dependéncias consideradas deficitarias, adequando outras
as necessidades do locus e criando outras em paises de especial interesse.
(OLIVEIRA,2008)

Ao final do processo o numero de dependéncias cai de 71 para 33 , sendo 21
agéncias, 3 subagéncias , 5 escritérios e 4 subsidiarias.Foram desfeitas também as
participagdes acionarias do Banco''. (OLIVEIRA,2008)

Nesse periodo, em destaque esta a criagcdo em 1993 do BB Europa. Foi uma
subsidiaria criada a partir da agéncia de Bruxelas, na Bélgica.

A finalidade da criagao desta subsidiaria foi aproveitar as oportunidades que
uma instituicdo desfrutaria sendo baseada na Uniao Européia além da BB Securities
Ltd, em Londres no ano de 1994 Essa empresa trabalha com operagdes de
underwriting ,de emissbes de titulos, trading de papéis nos mercados secundarios
administracdo de carteiras de investimentos, pesquisa e consultoria financeira.
(OLIVEIRA,2008)

5 FASE ATUAL

A partir de 2001, o Banco comega uma nova fase de expanséo , desta vez
focada muito mais no comportamento de banco comercial do que agente de
governo.Os mercados foco foram o japonés e o portugués, dois paises com grande
contingentes de brasileiros economicamente ativos.O Banco tinha interesse
fundamental em fazer negécios com esses brasileiros que trabalhavam nesses
paises. (OLIVEIRA,2008)

Em 2002 foram instalados pontos de atendimento em Nagano, Ibaraki e Gifu
além de convénios com os correios japoneses e com o Banco Sumitomo Mitsui,o
maior banco do Japao.Com esses acordos o banco disponibilizou 31500 terminais

de auto-atendimento para seus clientes. (OLIVEIRA,2008)

1 Especialmente na década de 1990, o Banco do Brasil passa por profunda reestruturagéo das suas atividades também
dentro do Brasil, vivenciando periodos de grandes dificuldades, marcadamente nos primeiros anos apés o Plano Real
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Em Portugal no ano de 2004, foram abertas mais duas dependéncias,
totalizando 4 naquele pais, localizadas em regides com grande concentracio de
brasileiros No mesmo ano instalado escritério em Luanda , Angola.. Também em
2005 foi criada a LLC Securities em Nova York. (OLIVEIRA,2008)

No ano de 2007 o BB obteve licenga par abrir mais trés empresas nos Estados
Unidos da America . BB Money Transfer , voltada a remessa de recursos entre os
dois paises, BB USA Holding Company, voltada a servicos financeiros basicos
especialmente a brasileiros, e a Banco do Brasil Federal Savings Bank, que é um
banco de varejo, também com foco na populagao brasileira vivendo nos Estados
Unidos da América. (OLIVEIRA,2008)

Segundo informagdes do Banco a partir de 2009 ha a intensificagdo do
processo de internacionalizagdo com a criagao da BB USA Servicing Center com
sede na Flérida, esta com o objetivo de centralizar e racionalizar os servigos de
back office do Banco nos E.U.A .

Em agosto de 2009 foi aberto um escritério em Montevidéu, Uruguai, com o
objetivo de fortalecer as relagdes comerciais e dar suporte a empresas brasileiras
que operam naquele pais , assim como empresas uruguaias que queiram fazer
negécios com o Brasil.

No ano de 2010 o BB conseguiu junto ao FED, o Banco Central Americano,a
licenga para atuar no mercado norte-americano em igualdade de condigbes com os
demais bancos daquele pais.

O ano de 2010, marca a aquisicdo mais ambiciosa do BB, com carater
eminentemente privado, a aquisicdo do Banco Patagbnia, com 138 agéncias
localizadas por toda a Argentina. Possui uma grande folha de pagamento de
funcionarios publicos.Esse € um segmento muito explorado internamente ao qual o
BB podera utilizar o know how adquirido para fazer o oferecimento de produtos ja
consolidados no Brasil como o empréstimo consignado em folha.

Segundo préprias declaragées da instituigdo, essa nova onda de expanséo
internacional se estrutura com o objetivo de apoiar a internacionalizagao das
empresas brasileiras assim como atender as comunidades de brasileiros dispersas
nos diversos paises de interesse. Fica implicito o carater negocial da busca destes
segmentos. Desta vez,uma expansdo baseada em ganhos para os seguimentos

atendidos em igualdade de condi¢des com os interesses da firma.
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6 ESTRATEGIAS PARA O FUTURO

A partir da década de 1990, observamos um profundo realinhamento das
forcas produtivas do sistema capitalista mundial, catalisado pelo fim do comunismo
que abriu oportunidade as empresas a migrar para paises com custos muito
menores, especialmente a China e Leste Europeu, e recuperar a taxa de lucro
perdida nos paises centrais .As economias maduras tem potencial de crescimento
do consumo muito menores e custos trabalhistas muito maiores

Muitas empresas sediadas no EUA ou Europa ja nao existiriam se nao
obtivessem seus lucros das subsidiarias e negbécios com os paises em
desenvolvimento O potencial mercado consumidor s6 dos grandes emergentes &
de mais de 3 bilhdes de pessoas que devem paulatinamente tornar-se
consumidoras de produtos e servigos bancarios.

O fato mais relevante desses mercados, especialmente o chinés e o indiano é
que mais da metade de suas populagdes ainda ndo se encontram integradas ao
sistema de consumo capitalista, o que significa mais de 1,7 bilhdo de pessoas a
entrar no mercado

Outros paises , como o Brasil , Russia e Africa do Sul, tiveram seu crescimento
dinamizado pelo aumento da demanda de commodities, especialmente por China e
em menor medida por india, 0 que proporcionou um novo ciclo de expanséo dessas
economias.

Segundo a estratégia de internacionalizagado aprovada pelo conselho de
administracdo do Banco do Brasil, o foco do Banco neste momento esta em
brasileiros e empresas brasileiras que se internacionalizam.Isto sugere
primeiramente a opgdo por mercados culturalimente proximos, visando claramente
América Latina, E.U.A e paises lus6fonos.

Essa estratégia se assemelha ao que diz a teoria evolucionista da Escola
Nordica acerca do processo de internacionalizagdo das empresas e ha indicacdes
que este processo devera se aprofundar considerando que o espago que o banco
ocupa nesses paises ainda é pequeno.

Porém nao podemos imaginar que um banco que se torna a cada dia mais
voltado a remuneragdo dos seus acionistas fique restrito apenas a brasileiros e
paises proximos,considerando que o sistema financeiro esta cada vez mais

interligado e competitivo.
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Surgem produtos e servigos financeiros de forma muito dindmica em todo o
mundo e o Brasil ganha estatura como grande pais emergente. Cresce seu peso
politico e econdmico na esfera internacional. Desta forma podemos concluir que
assim como aconteceu com os bancos dos antigos paises centrais, os quais se
tornaram conglomerados internacionais de grande abrangéncia, assim os bancos
nacionais brasileiros seguiréo esta estratégia .

Inicialmente o Banco escolhe brasileiros e empresas brasileiras como foco de
atuacao,porém a necessidade de expansao continua ,que é natural as empresas no
sistema, impulsionardo o Banco para o aprofundamento nos mercados conhecidos e
também a expansao aos mais rentaveis, mesmo que nao sejam proéximos.

O proprio processo de maturagao da internacionalizagdo de diversas empresas
brasileiras, com a formacdo de conglomerados multinacionais , impulsionara o
Banco a mercados mais distantes, assim como o potencial de crescimento organico
desses mercados sera avaliado.

Nesse sentido os paises latino americanos, aos quais o Banco ja deu énfase no
passado, Estados Unidos da América , ainda maior economia mundial, e paises
como Angola na Africa ou Portugal ,na Europa deverao assistir ao crescimento do
BB. Ele devera se direcionar também aos grandes mercados emergentes , com
potencial de crescimento bancario bastante significativo como o chinés e o Indiano.

Na América Latina, paises como Chile,Peru e Colémbia, tem mostrado indices
de crescimento expressivos e sdo abertos a investimento estrangeiro.

Angola, pais luséfono, é grande produtor de petroleo e diamantes . Apés o fim
da guerra civil tem apresentado indices de crescimento altos, visualizando-se a
possibilidade de formagao de uma classe média no futuro , além de estar proximas
a mercados como Namibia, Botswana e Africa do sul, que tem acumulagéo de
riqueza relativamente altos para padrdes africanos e uma vez resolvida a crise

sanitaria do HIV tendem a ter um desenvolvimento econémico promissor.

6.1.MERCADOS DISTANTES

Esta subsecao vai focar em alguns mercados distantes especificos, em virtude
de sua estatura politica e econémica, porém é necessario analisar outros mercados

subjacentes e verificar as oportunidades.Este artigo ndo tem a pretenséo de
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restringir , nem mesmo orientar a expansdo do banco,mas apenas sinalizar
mercados potenciais a partir de indicios apresentados pela dinamica politico-
econémica mundial nos ultimos anos.Desta forma faremos uma breve descri¢cdo dos

paises alvo.
6.1.1Turquia

A Turquia , pais mugulmano moderado €& considerado um dos principais paises
emergentes.

Apos as crises da década de 1990, o pais executou uma série de reformas que
tornou a economia mais competitiva e continua adequando as suas instituicoes |,
tanto para possibilitar a entrada na Unido Européia'?, quanto para melhorar a
competitividade em relagao as principais economias mundiais.

Setores tradicionais da economia como agricultura e industria téxtil comegcam a
ceder espago para industrias mais modernas:automobilistica,eletrénica,
eletrodomeésticos, petroquimica etc . O crescimento acelerado dos ultimos anos, fez
surgir uma classe média empreendedora e com grande propensao ao consumo.

Porém ainda metade da populagao vive abaixo da linha da pobreza e cerca de
30% ainda vive no campo.Com o processo de desenvolvimento, serdo adicionados
milhdes de consumidores ao mercado ,que passarao a consumir também produtos e
servicos bancarios.

A Turquia é estratégica, porque funciona como uma chave- mestra geografica ,
politica e cultural. E um ponto de ligagdo entre ocidente e o mundo mugulmano,
ostentando instituicbes proprias desses dois mundos.Estar posicionado neste pais
além do préprio mercado pode significar um ponto de partida de aprendizado para

outros mercados mugulmanos, além de usufruir das ligagées com a Uniao Européia

6.1.2 China

A China , pais de regime comunista desde 1949, passou por profundas
mudancgas de diretrizes a partir da década de 1980 ,transformando-se no motor da

economia mundial juntamente com os Estados Unidos da América. Tem a maior

12 A Turquia é candidata a integrar o Bloco Europeu e associada a este desde 1963
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populacdo mundial E o segundo maior receptor de investimento estrangeiro direto
no planeta , apenas atras do Estados Unidos e se transformou na industria do
mundo.E o pais com as maiores taxas de crescimento do PIB de forma continua nos
ultimos 30 anos e sera a maior economia mundial em paridade de poder de compra
possivelmente por volta de 2016.

A estrutura produtiva baseada em exportagdes devera sofrer mudancgas
drasticas nos préximos anos, voltando-se ao mercado interno .Uma classe média
emergente de tamanho assustador em numeros absolutos se forma. Quando 30%
da populagdo chegar a capacidade de consumo dos Estados Unidos ja significara
520 milhdes de consumidores.Por isso € um mercado muito promissor tanto para as

empresas brasileiras em geral, quanto para o sistema bancario.
6.1.3 india

A india é outro pais emergente que tem se destacado especialmente ap6s as
reformas efetuadas na década de 1990, que liberalizou relativamente o mercado e
possibilitou um ciclo de expansao econémica.Tendo a segunda populagdo mundial e
uma taxa de crescimento populacional acima da chinesa , devera se tornar o pais
mais populoso do mundo.A estrutura produtiva se destaca na produgao de servigos
e alta tecnologia . O modelo de crescimento € menos voltado a exportagdes
diferenciado do modelo chinés.

Nota-se a emergéncia de uma classe média consumidora bastante significativa
em numeros absolutos.Claramente as diretrizes dos ultimos governos indianos tem
sido de transformar o pais em poténcia mundial. Essa classe média emergente é o
ponto chave de um mercado promissor para consumo de produtos e servigos

bancarios.
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6.1.4 Quadro comparativo entre o Brasil e mercados alvo

Este quadro apresenta alguns dados relevantes sobre os paises-alvo para
expansao do Banco, comparando-os com os dados do Brasil.Nota-se que os trés
paises tem indices de crescimento muito significativos nos ultimos 10 anos, o que

denota mercado em expansao acelerada.

PAIS CHINA INDIA TURQUIA BRASIL
POPULACAO(2011) 1,336,718,015 | 1,189,172,906 | 78,785,548 | 203,429,773
POP.URBANA(%)(2010) 47 30 70 87
TAXA DE
URBANIZACAQO(%)(2010) 2,3 24 1,7 1.1
PIB(US$2010) 10,09 4,06 0,960 2172
RENDA PER
CAPITA)(2010) 7600 3500 12300 10800
CRESCIMENTO DO 10,3 10,4 8,2 7.5
PIB(TRIENIO(2008-2010) 9,2 6,8 0,7 -0,6
9,6 6,2 -4,7 52
Crescimento em
média{(2001-2007) 9,5 7,0 6,0 41
valores aprox.}

QUADRO1-QUADRO COMPARATIVO DE INDICADORES DE PAISES SELECIONADOS
FONTE:O autor2011

Sao paises com grandes populagdes , especialmente india e China, porém a
populagao turca também é expressiva .As taxas de urbanizagéo sao superiores a
brasileira e percentual de populagéo urbana inferior.

Estes dados populacionais sao indicativo de rapidas transformagdes nesses
paises.Grandes contingentes populacionais deixando agricultura de subsisténcia e
se transformando em cidadaos urbanos , potenciais clientes bancarios.As rendas per
capta de China e especialmente india indicam que a maior parte da populagédo
ainda devera ascender ao nivel de consumo, mostrando um potencial gigantesco de
crescimento da riqueza.Mesmo a Turquia com renda média , tem um potencial muito
expressivo, observando-se o fato que 50% da populagéo vive abaixo da linha da
pobreza
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O PIB somado destes trés paises é ligeiramente superior ao americano..A titulo de

agregacao é como a economia americana crescendo a patamares de mais de 8%

6.1.5 Expansao do BB no Mundo (mercados potenciais)

O mapa acima mostra trés categorias de paises em que o Banco pode
direcionar sua expansao a partir de caracteristicas especificas destes mercados.

FONTE: o Autor 2011

.Os marcados em azul sao paises com grandes contingentes de brasileiros.Os
marcados em verde s@o mercados proximos'> com boas taxas de crescimento e
propensos a entrada de capital estrangeiro.Os mercados em vermelho sdo os

distantes com potencial de crescimento e rentabilidade expressivos

7 RISCOS NO PROCESSO DE INTERNACIONALIZACAO DE UMA EMPRESA

Claramente ha uma série de riscos envolvidos no processo de

internacionalizagdo das empresas. Menciona-se abaixo alguns exemplos:

13 O conceito de mercado proximo extraido da Teoria da Escola de Uppsala
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% Risco Politico:um pais pode deixar de ser receptivo ao capital estrangeiro

% Risco Geopolitico: guerras na regido alvo podem causar prejuizos e perda dos
investimentos realizados.Conflitos entre o pais de origem da empresa e o pais
aonde esta inserida podem ter efeitos colaterais sob a forma de sangées |,
expulsdes, confiscos.

+ Risco Regulatério: os sistema regulatérios de um ou mais paises podem se
tornar menos favoraveis ao crescimento das empresas ;especialmente o setor
bancario é suscetivel a isso.

% Risco de Imagem,.:uma empresa tem a imagem ligada ao pais de origem.Se a

imagem deste pais estiver prejudicada no estrangeiro podera afetar a empresa.

K/
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* Risco de Nao —Adaptacao: os produtos oferecidos pela empresa podem nao ser
bem aceitos , assim como a forma que a empresa os oferece, causando

prejuizos e até a desisténcia em atuar neste mercado
7.1 RISCOS A EXPANSAO DO BB NOS MERCADOS ALVO

A China tem excessivo controle do governo sobre as atividades bancarias e
apesar de haver claras indicagdes que o Yuan podera ser a nova moeda de reserva
internacional no futuro e Shangai o grande centro financeiro mundial, ainda ha um
longo caminho a percorrer por este pais na modernizagdo de suas instituicdes
politicas e financeiras para competir com Nova York , Londres e Frankfurt e também
tornar-se realmente previsivel ao investimento direto estrangeiro.

O fato positivo, € que apesar desse sistema estrito, o governo chinés é lento
na liberalizagao, porém nao tem histérico de mudangas de regras em contratos ja
implantados como certos paises que nacionalizam ou tornam inviavel o ambiente
competitivo em diversos setores'. Porém nao podemos desprezar o carater
autoritario e monopolista do sistema politico chinés.

As perspectivas sdo bastante animadoras dado o nivel de investimento
estrangeiro nesse pais nos ultimos 20 anos .Os custos trabalhistas sdo baixissimos
em comparagao com o Ocidente e o mercado potencial € de 1,4 bilhdo de pessoas.

Empresas brasileiras ja comegam a migrar sua produgéo para este pais tambem.

'* Venezuela, Bolivia e Equador sdo paises que recentemente quebraram contratos em diversos setores da
economia na América do Sul
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A india também tem uma série de problemas, sendo uma democracia de mais
de um bilhdo de pessoas .E um pais multicultural com um sistema politico bastante
complexo e resistente a reformas.Ha tensdes politico- religiosas, especialmente
entre grupos isldmicos e hindus e conflitos politicos com seus vizinhos,
especialmente com o Paquistdo e em menor medida com a China.

A Turquia, apesar de ter um mercado potencial enorme, atualmente as
proprias ligagbes com a Europa , que seria o pilar mais forte economicamente da
dualidade ocidente- oriente,fazem-na dependente de um continente que passa por
uma profunda crise estrutural.

Nao ha indicativos de que Europa surgird apés a crise do Euro.Ha indicativos
que havera profundas modificagdes na estrutura na unido e pode haver anos de
baixo crescimento. Nao ¢é descartavel a hipétese de um maior protecionismo
europeu e consequente fechamento em relagédo a propria Turquia.Por outro lado, o
pilar oriente mugulmano também passa por transformacdes politicas que nao
sabemos em que dire¢ao levara estes paises.

No passado ja tivemos casos de ndo concretizacdo de expectativas a exemplo
do Japao Na década de 1980, muitos analistas acreditavam que o Japao seria a
maior economia mundial,porém a rapida apreciagcdo do iene somado a uma bolha
crediticia e imobiliaria que estourou em 1987 levou o pais a uma crise de grandes
propor¢ées. Desde entdao nunca mais o pais se recuperou plenamente.

Instabilidades de cunho politico, religioso e mesmo étnico afetam varios
mercados dos mais pujantes como os supracitados e muitos outros,além de um
histérico de mudangas no sistema regulatério nos paises latino-americanos ao
sabor das mudancgas de governos mais ou menos pro-mercado.

Outro risco inerente é o regulatorio. Apés a crise de 2008 e com o advento da
segunda fase desta crise'®, o sistema bancario sofre com crises de desconfianga e
os governos mundiais estudam formas de regulamentar os bancos afim de
desestimular o crescimento exagerado das instituicées de crédito.

O que se deseja evitar € que na hipétese de uma instituicao ter assumido risco
exagerado ou casualmente ter investido em ativos que se mostraram problematicos

no futuro e sofrer uma crise de desconfianca , ela nao ter que ser resgatada pelos

' A crise de 2008 provocou o sobre-endividamento dos paises ricos,especialmente os europeus.Neste momento
estamos vivendo uma crise soberana na Europa cujos desdobramentos sdo imprevisiveis.
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governos a qualquer custo'® como ocorreu durante a crise de 2008,aumentando a
pressao sobre as dividas nacionais cujos efeitos presenciamos hoje .

Porém existe resisténcia enorme do lobby bancario para a implementagao de
tais medidas,desta forma ndo ha garantias que serdo implementadas.Até o
momento o mais significativo no setor foi o aumento de capital minimo exigido no
sistema .

Apesar dos riscos,0 Banco devera fazer escolhas sobre que importancia e que
alcance tera no futuro dentro dos mercados mundiais,ja que apos o fato consumado
a concorréncia ja estara instalada, portanto o BB tera que analisar que riscos quer

correr com objetivo de chegar ao patamar desejado.
8 CONSIDERAGOES FINAIS

O processo de internacionalizagao do Banco do Brasil, que se inicia com o
proposito de agente de governo, e de um governo com caracteristicas industrialistas
e com um problema crénico no balango de pagamentos, serve a esse proposito de
forma superlativa..Esse fato pode ser verificado pelos dados nos primeiro quarenta
anos do processo e que fogem ao escopo deste trabalho.

Apesar de ndo termos a possibilidade, como em outros ciéncias, de testar
situacdes hipotéticas,pode-se supor que o Produto Interno Bruto da nagdo ao inicio
da década de 1980 seria menor e haveria mais problemas no balanco de
pagamentos do que tivemos sem a atuagéo desta instituigdo poderosa chamada
Banco do Brasil.

Coincidentemente o Banco foi orientado pelo governo a abrir suas unidades em
mercados préximos nos primeiros anos da sua expansao,nao de forma a seguir os
interesses da empresa, porém os do pais .

Considerando-se que um dos pilares do BB foi a promoc¢ao de exportagoes,
parece ter sido orientado para onde as empresas exportavam, indicando que
mercados proximos tenham sido a opcao dessas empresas, o que levou o Banco a
fazer um movimento em espelho do comportamento internacional das empresas

brasileiras'’

1® S50 conhecidos os casos do Citigroup, Dexia , uma série de grandes bancos ingleses, irlandeses , islandeses etc

' Esta afirmacao hipotética nao deixa de considerar que boa parte das exportagdes brasileiras eram de produtos agricolas in
natura, portanto boa parte do movimento também & em fungéo de mercados importadores de produtos agricolas.
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No periodo seguinte quando o Banco perde substancialmente o carater de
agente de governo e ganha status de firma, os interesses do Banco per se passam
a ser considerados e seu tamanho no exterior fica reduzido, porém muita mais
rentavel do ponto de vista stricto.®

Apés um periodo de reestruturacdo que se confunde com a propria
reestruturagdo do pais, o Banco emerge como principal poténcia financeira da
Ameérica Latina, rivalizando com seus pares |tal e Bradesco na disputa pelo
mercado nacional e se langa no processo de internacionalizagdo de forma mais
agressiva.

No atual estagio,o Banco procura os mercados mais proximos para negociar
principalmente com brasileiros e empresas brasileiras no exterior, assim como &
referida na teoria nérdica referenciada em Uppsala.

O futuro é incerto, porém se o BB continuar seguindo a estratégia de
firma,tomando como exemplo os maiores bancos do mundo, a expansao é clara na
direcao de uma firma com caracteristicas globais como seu pares: ABNAmro, BNP
Paribas, Unicredit, Citigroup,HSBC e outros, porém a favor do Banco do Brasil existe
uma janela de oportunidade extraordinaria.

Enquanto os maiores bancos do mundo sofrem com problemas de liquidez
desde a crise de 2008, o BB amparado por um sistema financeiro nacional
extremamente rentavel, pode ocupar espacos aonde os antigos global players
podem ter que se retirar em um momento de reestruturacdo fundamental para a
sua proépria sobrevivéncia.

O caminho € longo, as incertezas sao muitas, os desafios herculeos, porém as
oportunidades sao igualmente superlativas. O Banco do Brasil pode ser umas das
mais importantes ou talvez a mais importante multinacional brasileira em meados

deste século.

'8 Nao foram encontrados numeros absolutos para demonstrar este fato.Porém a diretiva do banco era clara no corte de
unidades deficitarias
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