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RESUMO

A internacionalizagao bancaria iniciada na década de 90 proporcionou ao Brasil um
aumento da participagado estrangeira no Sistema Financeiro Nacional. Contribuiu
também com a concentragdo bancaria, onde apenas seis instituicbes detém grande
parte dos ativos do Sistema Financeiro Nacional. O objetivo deste trabalho &
verificar através de um levantamento de alguns indicadores, o comportamento
desses seis bancos no que diz respeito a estrutura, conduta e desempenho no
periodo de 2000 a 2010, bem como explicar os motivos que fizeram com que os
bancos brasileiros se comportassem diferentemente dos bancos americanos e
europeus apds a eclosao da crise de 2008.

Palavras-Chave: Internacionalizagdo. Concentragdo Bancaria. Sistema Financeiro
Nacional. Indicadores dos Bancos

ABSTRACT

In the mid 90's the internationalization of banking provoked a rise in foreign
participation in Brazil's National Finance System. The same internationalization
triggered a bank concentration where only six financial institutions hold most of the
assets from National Finance System. Based on some statistics, this study aims to
analyse the behaviour (structure, conduct and performance) of these six financial
institutions in the period between 2000 and 2010 as well as to explain the motives by
which Brazilian banks had behaved differently to American and European banks after
the outbreak of the 2008 financial crisis.

Key Words: Internationalization. Bank Concentration. National Finance System.
Banking Statistics.
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1 INTRODUGAO

O sistema financeiro brasileiro passou por profundas transformacées nas
ultimas décadas no que diz respeito a participacdo de empresas estrangeiras.
Embora o financiamento externo sempre tenha sido elevado, a participacdo de
bancos estrangeiros no varejo era bastante pequena, até que foi aberto para as
instituicées financeiras estrangeiras atuarem dentro de suas fronteiras.

A crescente onda de internacionalizacdo ocorreu a partir de meados da
década de 90, através das transformagdes que ocorreram com a
desregulamentacdo financeira realizada pela reforma bancaria de 1988, e a
diminuigao das barreiras para a entrada dos bancos estrangeiros apés o Plano Real.

A adogao do Plano Real em 1994 trouxe ao pais uma estabilidade econdémica
até entdo desconhecida, ja que o pais era dominado pela alta inflagdo. Com o
controle inflacionario, os bancos perderam uma de suas principais fontes de ganhos,
vendo a necessidade de aumentar suas operagdes com crédito para compensar a
perda nos lucros.

Nesse periodo, o Brasil comegava a sentir os impactos da crise ocorrida no
México, o que fez o pais adotar politicas mais contracionistas. Tais politicas
afetaram duramente bancos que estavam menos liquidos, por terem adotado
politicas de crédito mais agressivas, tentando reaver os lucros perdidos com a
estabilizagdo, como por exemplo, o Banco Nacional, e o Econémico. (CORAZZA,;
OLIVEIRA, 2007)

A situagao econdmica nesta época estava caminhando em diregcao a
instabilidade, o que fez com que o governo adotasse politicas de prevengao para a
crise que se alastrava. Os programas PROER e o PROES foram medidas que o
governo utilizou como forma de reestruturar e fortalecer o sistema financeiro.

Esses programas permitiram uma maior participagdo de bancos estrangeiros
no sistema financeiro brasileiro e evitou que o pais viesse enfrentar uma crise
bancaria. Contudo, contribuiu para um sistema mais concentrado, visto que
inUmeras instituicbes foram extintas, incorporadas e absorvidas, inclusive por
instituicées estrangeiras.

O processo de fusdes e aquisigdes ndo ocorreu somente nesse periodo de

abertura ocorrido nos anos 90. Houve recentes incorporagdes como a do Santander



e Real e a do Itau e Unibanco que contribuiram ainda mais para um sistema
financeiro concentrado, pois as maiores instituicées financeiras no Brasil atualmente
sao: Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal, Itau, Bradesco, Santander e HSBC.
Instituicbes estas que em 2010 participavam com 68% dos ativos do Sistema
Financeiro Nacional.

O objetivo deste trabalho é verificar o comportamento desses bancos no que
diz respeito a estrutura, conduta e desempenho deles durante a década de 2000,
periodo este que se desenvolveu a crise de 2008. Sendo que a principal questao é
entender o porqué nao se desenvolveu no Brasil uma crise financeira tal qual a
americana ou a europeia.

Para o desenvolvimento deste trabalho, adotou-se como metodologia a
pesquisa bibliografica, tendo como base a literatura dos pensadores econdmicos
mais relevantes para o assunto abordado.

Foram utilizadas na elaboragao desta pesquisa, publicagoes, livros, artigos
cientificos, textos para discussao, dissertagdes de mestrado, relacionados ao
sistema financeiro. Além de informagdes obtidas junto ao Banco Central, no que diz
respeito aos dados das instituicbes pesquisadas neste trabalho. Estas informacgoes
foram obtidas através das internet, por meio de consulta ao banco de dados
disponiveis no web site desta instituigao.

O texto esta dividido em quatro capitulos, além desta introdu¢do. No segundo
deles é feita uma revisdo da teoria de Keynes, expondo suas ideias a respeito do
comportamento das instituigbes econdémicas a partir da formagao de expectativas
em condi¢des de incerteza e da preferéncia pela liquidez. Dando continuidade a este
capitulo, sera apresentada as ideias de Minsky, no que diz respeito a as posturas
financeiras e alavancagem bancaria. No capitulo 3 sera apresentada uma breve
contextualizagao histoérica da internacionalizagao bancaria, bem como dos impactos
da estabilizacdo econdmica trazida pelo Plano Real. O capitulo 4 apresenta alguns
indices que refletem o comportamento dos bancos analisados nos anos 2000.
Finalmente no capitulo 5 é feita uma conclusdo com as principais sinteses da

analise.



2 REFERENCIAL TEORICO

Segundo a visao pds-keynesiana, os bancos sdo mais do que intermediarios
financeiros, eles sdo capazes de criar crédito, mesmo sem a existéncia de depositos
previos, por meio da criacdo de moeda bancaria. Os bancos tem um papel
fundamental na economia, pois ao ofertar o crédito, estas instituigées criam um novo
poder de compra necessario a aquisi¢do de ativos de capital (PAULA, 1997).

Neste capitulo, serdo apresentados alguns conceitos fundamentais para o
comportamento dos bancos diante de uma economia dinamica e incerta. Sera usado
os conceitos de formacao de expectativas, incerteza e preferéncia pela liquidez
formulados por Keynes em sua Teoria Geral do Emprego do Juro e da Moeda. A
teoria da instabilidade financeira de Hyman Minsky sera usada como uma
especificacado da teoria de Keynes em relagcdo ao comportamento especifico dos

bancos numa economia capitalista.

2.1 TEORIA KEYNESIANA

Para Keynes o investimento é fator essencial para a atividade econdmica,
“deste modo, o ponto de vista ja antiquado de que a poupanga sempre supde
investimento, embora incompleto e enganoso, é certamente mais justo que a ideia
moderna segundo a qual pode haver poupang¢a sem investimento ou investimento
sem poupanca ‘genuina”. (KEYNES, 1992 p.78)

Para Keynes, a poupancga seria o resultado do investimento visto que nao
seria possivel poupar sem que se tivesse adquirido algum valor ativo, seja na forma
de dinheiro, débito ou bens de capital, e “ para que alguém possa adquirir um bem
que antes ndo possuia, €& necessario que outro bem de valor igual se
crie...”(KEYNES, 1992 p.77). Ou seja, o investimento pode ser gerado sem a
necessidade previa de poupancga.

De acordo com esta abordagem, os bancos tomam suas decisées de acordo
com as expectativas futuras, levando em conta a situagdo em que a economia se
encontra para que suas decisfes sejam baseadas na busca por maior liquidez ou

rentabilidade.



2.1.1 A formacgao das expectativas

Keynes em sua teoria geral aborda a formagao de expectativas dos agentes,
que é essencial para determinar a renda esperada de um individuo. Para ele, as
expectativas das rendas esperadas sao geradas de acordo com fatores mais
conhecidos, ou por fatores ainda desconhecidos.

As consideragdes sobre as quais se baseiam as expectativas de rendas
esperadas sdo, em parte, fatos existentes que se pode supor sejam
conhecidos mais ou menos com certeza e, em parte, eventos futuros que
podem ser previstos com um maior ou menor grau de confianga. Entre os
primeiros, destaca-se o volume existente dos varios tipos de bens de capital
e ativos de capital em geral, bem como a intensidade da procura atual dos
consumidores no tocante a artigos que requerem, para que sua producao
seja eficiente, uma assisténcia maior de capital. Entre os segundos, figuram
as mudangas do tipo e da qualidade do estoque dos bens de capital e as
preferéncias dos consumidores, a intensidade da procura efetiva nos
diversos periodos da vida do investimento considerado e, por fim, as

variagbes da taxa de salario em termos nominais que podem ocorrem
durante o respectivo periodo.(KEYNES, 1992, p. 123)

Todavia, para Keynes a formagédo das expectativas de longo prazo sao
tomadas mais com base nos fatores desconhecidos, do que nos fatores que sao

conhecidos, o que seria desproporcional, pois segundo ele:

Seria insensato, na formagdo de nossas expectativas, atribuir grande
importancia a topicos que para nds sdo muito incertos. E, portanto, razoavel
que nos deixemos guiar, em grande parte, pelos fatos que merecem nossa
confianga, mesmo se sua relevancia for menos decisiva para os resultados
esperados do que os outros fatos a respeito dos quais o nosso
conhecimento é vago e limitado. (KEYNES, 1992, p. 124)

Desta forma as decisdes sao tomadas com base nas previsdes de
acontecimentos futuro, mas também sao guiadas pela confianga com que se tem
nos fatores conhecidos.

Até a criacao das bolsas de valores, as decisdes de investimento que de certa
forma nao poderiam ser revogadas num curto prazo, eram baseadas nas
expectativas de longo prazo, porém com a sua criagao, a avaliagdo diaria dos
investimentos, fez com que fosse mais facil reavaliar as aplicagdes, “é como se um
agricultor, tendo examinado seu barémetro apés o café da manha, pudesse decidir
retirar seu capital da atividade agricola entre as dez e as onze da manha, para

reconsiderar se deveria investi-lo mais tarde’( KEYNES, 1992 p. 126).

De acordo com Keynes, as reavaliagdes que ocorrem com frequéncia nos

mercados organizados das bolsas de valores proporcionam a facilidade de reavaliar



os investimentos, e efetuar modificacdes caso exista a possibilidade de ocorrer
alteragdes, todavia contribuem também para um sistema suscetivel a crises, pois “é
a sua precariedade que cria uma parte consideravel do problema contemporaneo de
obtencéao de um volume suficiente de investimento”. (KEYNES, 1992, p. 127)

Para Keynes, nao é suficiente apenas crer nas expectativas mais provaveis,
ou seja, na esperanga matematica, € necessario que haja também otimismo, pois é
importante que as previsdes esperadas sejam suportadas pelo otimismo. Segundo
ele, o fator psicologico afeta ndo sé as crises, como também a prosperidade
econdmica, pois elas dependem “excessivamente de um clima politico e social que

satisfaga ao tipo médio do homem de negoécios”. (KEYNES, 1992, p. 133).

No entanto ndo se pode deduzir que os fatores psicolégicos tem mais
relevancia que a expectativa de longo prazo, pois esta é mais estavel. Apenas é
importante reconhecer que ndo basta apenas se basear nas expectativas, e deixar
de lado o fator de otimismo, nas palavras de Keynes:

0 nosso impulso inato para a atividade é que faz girar as engrenagens,
sendo que nossa inteligéncia faz o melhor possivel para escolher o melhor

[...] calculando sempre que se pode, mas retraindo-se, muitas vezes, diante
do capricho, do sentimento ou do azar. (KEYNES, 1992, p. 134).

2.1.2 A preferéncia pela liquidez

Segundo Keynes, um individuo se depara apenas com duas decisbes a
serem tomadas com relagcao as suas preferéncias psicolégicas, qual quantidade de
renda sera consumida no presente, e de que forma ira conservar a renda destinada
ao consumo futuro. Desta forma o individuo podera conservar essa parte da renda
destinada ao consumo futuro sob a forma liquida (dinheiro), ou podera investir essa
parte da renda em ativos que poderao ser consumidos futuramente. A quantia que

preferem manter sob a forma de dinheiro representa a sua preferéncia pela liquidez.

Esse conceito de Preferéncia pela liquidez, esta diretamente relacionado a
taxa de juros, pois para Keynes (1992, p. 137), a taxa de juros “é a recompensa pela
renuncia a liquidez por um periodo determinado’. Ou seja, ela é representada pela
quantia que sera obtida, pelo fato de desistir por um tempo do dinheiro sob a forma

liquida.
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A razado para manter os recursos sob a forma liquida é a existéncia da
incerteza quanto ao futuro das taxas de juros, pois dependendo da forma que estas
taxas variam, podera ocorrer perdas para os individuos, e mantendo alguma forma
de riqueza em dinheiro, o individuo podera obter vantagens caso a taxa futura seja
maior que a presente.

A preferéncia pela liquidez pode ser definida com base em trés motivos que
determinam a demanda por moeda, a saber: motivo-transacao, que se divide em

(motivo-renda e motivo-negocios), motivo-precaucao e motivo-especulagao.

O motivo-renda corresponde a retengdo de moeda de forma que sejam
garantidos o recebimento e o desembolso da renda. E a quantia de dinheiro

necessaria para manter os gastos pessoais.

O motivo-negocios tem relacdo com a atividade empresarial, esse motivo
corresponde a quantidade de moeda necessaria para garantir o intervalo entre os

gastos de producgéao e a realizagao das vendas.

O motivo-precaucao é destinado para atender as situacdes inesperadas e

também para possibilitar oportunidades de bons negdécios.

O motivo especulagdo corresponde a retencdo de moeda com a finalidade de
se obter lucros com a oscilagao dos pregos dos titulos, ocasionados pela variagao

das taxas de juros.

De acordo com Keynes, quando ndo ha mercados organizados, a preferéncia
pela liquidez pelo motivo precaugao seria grande, “ao passo que a existéncia de um
mercado organizado proporcionaria a oportunidade de amplas flutuagbes de
preferéncia pela liquidez, devida ao motivo de especulagdo” (KEYNES, 1992, p.
139).

2.2 TEORIA MINSKYANA

As ideias do economista Hyman Misnky sao essenciais como complemento a

teoria Keynesiana. Nesta sesséo serdo abordadas as ideias desse autor no que diz
respeito a um de seus Ultimos trabalhos: Estabilizando uma economia instavel. O
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objetivo especifico desta sessdo € o de descrever o comportamento dos bancos,
conforme Minsky, que emerge a partir das ideias de Keynes sobre o comportamento

dos agentes em geral numa economia monetaria de produgao.

2.2.1 Hipo6tese da instabilidade Financeira

A nossa economia ndo se comporta sempre da mesma forma, ela esta em
constante mudanca devido as praticas e compromissos financeiros que mudam com
0 passar do tempo. As praticas financeiras sao resultados dos pagamentos dos
compromissos financeiros, e estes sao reflexos das condicbes do mercado e das
expectativas que estavam presentes quando esses compromissos foram assumidos.
O pagamento desses compromissos muda com o passar do tempo, de acordo com
as condi¢des da economia (MINSKY, 2010, p. 277).

De acordo com Minsky, essas mudangas que ocorrem na economia S80
originadas das inovagbes financeiras, e estas inovagdes sao responsaveis por
grandes fortunas, quando sao bem sucedidas. Todavia sdo estas inovagdes que
sempre sado copiadas por imitadores que causam grande parte dos problemas de
instabilidade financeira (MINSKY, 2010, p. 275-276).

A forma como os compromissos financeiros afetam a economia é analisado
de acordo com a abordagem de fluxos de caixa das unidades como se estas
fossem bancos, sejam elas corporativas, individuais, ou governos. Os fluxos de
caixa sdo responsaveis por garantir a liquidez e a solvéncia das unidades no que

diz respeito ao pagamento dos compromissos assumidos (MINSKY, 2010, p. 277).

Minsky em sua teoria descreve trés tipos de fluxo de caixa. Fluxos de receita,
de balangos financeiros e de carteira de titulos. (MINSKY, 2010, p. 279).

Fluxos de caixa de receita correspondem aos salarios tanto publicos como
privados, aos pagamentos recebidos pela venda de produtos, aos lucros brutos nos

negocios que sao resultados dos processos de produgao.
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Fluxos de caixa de balangos financeiros correspondem a obrigagoes
financeiras ja existentes ou herdadas, ocorrem por causa das dividas e juros e

geralmente séo determinados pelos instrumentos de divida que sao os contratos.

Fluxos de caixa de carteira de titulos resultam das transa¢dées com bens de
capital e ativos financeiros quando estes mudam de propriedade. Sao resultados da
compra e venda de ativos ou da emissao de novas obrigacbes em circulagao.

Podem também ser resultado de compromissos financeiros anteriores.

2.2.2 Posturas financeiras

Segundo Minsky a instabilidade financeira de uma economia esta
diretamente ligada a importancia dos fluxos de caixa (MINSKY, 2010 p.283).

Se as receitas advindas dos fluxos de caixa forem suficientes para honrar os
compromissos previamente assumidos, a unidade se caracteriza como tendo uma
postura hedge. No entanto, para as unidades em que os fluxos de caixa nao sao
suficientes para honrar os compromissos, de forma que a maneira para pagar as
dividas € por meio do rolamento de dividas, estao inseridas na postura especulativa.
Ja as unidades que se endividam mais para pagar as dividas previamente existentes
estao envolvidas na postura Ponzi. Nas palavras de Minsky:

Uma economia na qual os fluxos de receita sdo dominantes em honrar
compromissos de balango é relativamente imune a crises financeiras; &
financeiramente robusta. Uma economia na qual transag¢des de carteiras de
titulos sdo amplamente usadas para obter meios de se fazer pagamentos

no balango, pode estar predisposta a crises: é pelo menos, financeiramente
fragil em potencial (MINSKY, 2010 p. 283).

De acordo com Minsky, os bancos comerciais nao se enquadram em
sistemas hedge, pelo fato que empresas e bancos que se enquadram nesse
sistema, ndao podem possuir um volume grande de dividas a vista. Essas dividas nao
podem ser tao altas em comparagédo com as obrigagdes da empresa (MISNKY, 2010
p. 287).

Os bancos comercias estdo enquadrados em sistemas especulativos.

Empresas e bancos que se envolvem nesses sistemas esperam que o0s
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recebimentos dos periodos futuros sejam maiores que as dividas ja existentes. “O
sistema especulativo envolve o financiamento de curto prazo para posigcdes
compradas” (MISNKY, 2010 p. 287).

Os bancos e empresas que estdo enquadrados em sistemas Ponzi, em
alguns momentos sao similares aos que estao nos sistemas especulativos. Todavia,
em outros periodos de curto prazo, os pagamentos de rendimentos para os
investidores sdo maiores que 0s recebimentos esperados, sendo necessario
aumentar as dividas ja que os custos sao maiores que as receitas ( MISNKY, 2010
p. 288).

As margens de seguranga e a possibilidade de que disturbios ocorram sao

determinantes para os sistemas financeiros. Nas palavras de Minsky:

Todas as empresas, independente de utilizarem esquemas hedge,
especulativo ou Ponzi - estdo vulneraveis aos desenvolvimentos
econdmicos que reduzem o fluxo de caixa dos bens. Uma queda na receita
a partir de operagdes, ou 0 nao pagamento de dividas devidas a uma
empresa que utilize o sistema hedge pode transforma-la em especulativa.
Para que algo saia errado numa empresa do tipo hedge, € preciso que em
outras areas da economia as coisas também n&o estejam indo bem [...] Por
outro lado, as empresas que usam esquemas especulativos ou Ponzi estao
vulneraveis a mudangas nas taxas de juros — ou seja, aos desenvolvimentos
no mercado financeiro — do mesmo modo que a eventos relativos aos
produtos e fatores de mercado: elevag¢des nas taxas de juros irdo aumentar
os compromissos de fluxo de caixa sem aumentar as receitas em
perspectivas [...] Quanto maior o peso dos sistemas financeiros baseados
em esquemas como o especulativo e o Ponzi, menor as margens gerais de
seguranga na economia e maior a fragilidade da estrutura financeira.
(MINSKY, 2010 p. 290-291).

O processo de financiamento dos investimentos é essencial no desempenho
de nossa economia. Periodos em que ocorrem o boom de investimentos geralmente
sao precedidos por periodos em que a economia estava robusta. Quando ocorrem
aumentos excessivos nos investimentos, a economia comega a caminhar em
direcdo a sistemas especulativos e Ponzi, de modo que o sistema financeiro torna-
se instavel (MINSKY,2010 p. 297).
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2.2.3 Sistema Bancario

Os ciclos de investimentos sado naturais nas economias capitalistas. Os
investimentos sao financiados por capital préprio, ou por meio de capital de
terceiros. Os bancos sao as organizagbes que possibilitam que os investimentos

sejam financiados quando nao se possui o capital proprio (MINSKY,2010 p. 306).

De acordo com Minsky, o dinheiro é criado pelos bancos a medida que estes
disponibilizam o financiamento direcionado ao investimento de forma que esse
dinheiro é transformado em demanda efetiva. Os tomadores do empréstimo se
responsabilizam em pagar ao banco o valor emprestado, esperando que as quase
rendas geradas pelos bens de capital sejam suficientes para honrar esse
compromisso (MINSKY,2010 p. 307).

Os bancos emprestam nao apenas o que possuem em seus cofres. Eles
fazem os empréstimos esperando que no momento do recebimento desses valores,
possam honrar com os seus compromissos. O sistema bancario é flexivel no sentido
de nao estarem dependentes do que possuem para poder emprestar, mais sim em
face da incerteza com relagdo o recebimento do que foi emprestado (MINSKY,2010
p. 308).

Segundo Minsky, os bancos sao inovadores, e sua atividade &€ rentavel e
dindmica. Para entender o seu funcionamento é importante observar que “o dinheiro,
o sistema bancario e as finangas nao podem ser entendidos se nao se levar em
conta a evolugédo e a inovagao financeira: o dinheiro &, na verdade, uma variavel
determinada de maneira endoégena — a oferta responde a demanda, nao sendo algo
mecanicamente controlado pelo FED” (MINSKY,2010 p. 310).

O negodcio do banco ndo é emprestar dinheiro, pois para isso seria necessario
que ele possuisse esse dinheiro. Na verdade a atividade do banco é o aceite da
divida, ou seja, o banco aceita pagar a uma divida, caso o tomador do emprestimo
nao possa fazer. Essa aceitagdo pode ser vendida em mercados interbancarios, por
esse motivo que os bancos podem assumir compromissos mesmo que ndo tenham
fundos para fazé-los (MINSKY,2010 p. 313).
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Os bancos estado no negécio para lucrar. Eles “alavancam seu patriménio com
dinheiro alheio, e seu lucro é derivado de taxas para aceitagdo de dividas, fundos
consignados, servicos diversos” (MINSKY,2010 p. 314).

2.2.4 Alavancagem dos bancos

De acordo com Minsky, a alavancagem bancaria é a razao entre seus ativos e
seu patriménio e indica o quanto de dividas de outras unidades um banco pode
aceitar. Também pode ser entendida como “ o uso do dinheiro alheio na aquisigao
de bens” (MINSKY,2010 p. 321).

Os bancos estao em constante busca por lucros cada vez maiores. Desta
forma, quando a economia encontra-se em um periodo de estabilidade, os bancos
tendem a alavancar suas posigcbes emprestando mais, de forma a acomodar a
demanda de financiamento pelos tomadores. Bancos que se alavancam mais
tendem a crescer mais rapido (MINSKY,2010 p. 321).

No entanto, a economia mesmo em periodos de estabilidade é vulneravel, e
quando aumentam os empréstimos para financiar os investimentos, proporcionados
pela alavancagem dos bancos, a economia caminha em diregao a instabilidade. Nas
palavras de Minsky:

A maior propor¢ao de alavancagem bancaria foi parte do processo que
moveu a economia em diregdo a fragilidade financeira, pois facilitou um
crescimento na tomada de empréstimos de curto prazo ( e na alavancagem)
pelos clientes: a proporgdo de alavancagem dos bancos e a importagao de

esquemas especulativos e Ponzi sdo dois lados da mesma moeda em uma
economia ( MINSKY, 2010 p.324).

Keynes e Minsky tratam de forma semelhante o fato da estabilidade gerar a
instabilidade. Quanto maior a confianga que se tem no correto andamento das
coisas, menor a preferéncia pela liquidez, ou seja, 0s bancos incorrem em maiores
riscos. Todavia em momentos de instabilidade e incerteza da se preferéncia por

manter margens de seguranga, como diz Minsky, ou ainda segundo Keynes,
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aumentam a preferéncia pela liquidez, como forma de tentar trazer a economia para
uma postura mais robusta.

Quando a economia se depara com momentos de instabilidade, ela tende a
ser mais conservadora, porém quando esta em periodos de estabilidade, age de
forma menos avessa ao risco. Desta forma, a economia sempre caminhara neste

circulo vicioso, de periodos estaveis a instaveis.
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3 INTERNACIONALIZAGAO DOS BANCOS NO PERIODO POS REAL

No inicio dos anos 90 o sistema bancario brasileiro comeg¢ou um processo de
internacionalizacdo. Esse processo de transformagbes decorreu em parte da
desregulamentacao financeira realizada pela reforma bancaria de 1988, com a
criagao dos bancos multiplos e diminui¢do das barreiras para a entrada dos bancos
estrangeiros. Além dessas mudangas estruturais do sistema financeiro, a
estabilizacdo da economia brasileira através do plano Real também foi um fator de
grande importancia para a entrada dos bancos estrangeiros na economia.

A Constituicao Federal de 1988 proibiu a entrada de capital estrangeiro no
setor bancario. Porém foi deixada uma lacuna, que permitia a participagdo
estrangeira no setor financeiro brasileiro quando essa entrada atendesse aos
interesses nacionais, por reciprocidade a outro pais ou ainda em fungao de acordos
internacionais (CORAZZA; OLIVEIRA, 2007).

Desta forma, a partir desse argumento o governo brasileiro resolveu
flexibilizar a entrada de bancos estrangeiros, pois essa seria uma boa estratégia
para aumentar a eficiéncia operacional, pois introduziriam novas tecnologias ao
sistema financeiro brasileiro, além de uma maior oferta de servigos com pregos
competitivos para a populagado (CORAZZA, OLIVEIRA, 2007).

Esta liberalizagdo também permitiu que alguns dos bancos brasileiros se
instalassem em outros paises, baseados em acordos bilaterais e nos principios de
reciprocidade. Acreditava-se que com a internacionalizagdo do sistema bancario
brasileiro, iria melhorar a qualidade dos servigos, que seriam introduzidas novas
tecnologias, e que aumentaria a eficiéncia do sistema financeiro. Todavia segundo
Carvalho (2002) , pelo menos no caso do Brasil, a expansdo das atividades dos
bancos estrangeiros no mercado domeéstico ndo resultou em qualquer melhoria
significativa. No entanto a entrada dos bancos estrangeiros viabilizou uma maior
concorréncia entre os bancos, sendo que 0s nacionais puderam se posicionar
fortemente.

Apo6s a adogado do plano real em 1994, o pais passou por um processo de
estabilizagdo da economia, por meio do controle da inflagdo. Até esse periodo, os
bancos obtiveram um bom desempenho, através das receitas obtidas com a alta

inflagéo.
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Depois do processo de estabilizagdo ocorrido com o Plano Real, os bancos
deixaram de auferir grande parte dos ganhos proporcionados pela alta inflacdo, e
passaram a aumentar suas operag¢des com crédito para compensar as receitas que
deixaram de ter com a estabilizacao.

Porém nesse mesmo periodo, os reflexos da crise ocorrida no México fizeram
com que o pais adotasse politicas contracionistas. O Banco Central aumentou a taxa
de juros, o que prejudicou muito as operagdes de expansao do crédito dos bancos,
tornando o comportamento dos bancos mais avessos ao risco, visto que o aumento
das taxas de juros contribuiu com uma maior inadimpléncia.

Diante de um cenario de mudangas como este, insolvéncia de alguns bancos
e menor possibilidade de ganhos gerados pela inflagdo, tudo indicava a
possibilidade de uma crise bancaria sisttmica. Como forma de evitar essa crise, 0
governo, através da criacdo do Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER), criou incentivos para a
aquisicao dos bancos insolventes, inclusive por parte de bancos estrangeiros. Estes
foram beneficiados com menores restricdes de capital minimo, através da Resolugao
n® 2.212, de 16/11/1995, que diminuia a quantidade de capital minimo para as
instituicbes estrangeiras, que antes era o dobro do exigido para os bancos
nacionais. Desta forma o processo de aquisicées favoreceu a entrada de capitais
externos no Brasil.

A decisdo de aceitar uma maior participacao dos bancos estrangeiros na
economia domestica nado foi um passo consciente e planejado para abrir o setor
financeiro, mas sim uma solugdo rapida encontrada pelo Banco Central e pelo
Ministério das Financgas para lidar com a crescente lista de bancos sob intervengéao,
causado pelo Plano Real de 1994 (CARVALHO, 2002).

Essa decisdo foi tomada em um momento de fragilidade para a economia
brasileira que ja estava sofrendo com a contracao de liquidez, e intensificou-se mais
devido a implementacao de politicas restritivas em resposta aos impactos da crise
no México (FREITAS, 1999, apud CORAZZA; OLIVEIRA, 2007).

Ainda segundo Corazza e Oliveira (2007) “o PROER permitiu uma verdadeira
reestruturacao do sistema financeiro nacional”’, pois no periodo de 94 a 98 houve 62
alteracdes de controle acionario, 33 incorporagdes, e 44 liquidagdes de instituicées

financeiras no Brasil, sendo que dessas alteragdes, as principais foram a aquisi¢ao
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do Banco Nacional pelo Unibanco, o Banco Econémico pelo Banco Excel e o Banco
Bamerindus pelo HSBC, que naquela época eram os maiores bancos brasileiros.

A compra do Banco Bamerindus pelo HSBC foi uma grande surpresa, pois até
entdao nenhum banco insolvente havia sido adquirido por uma instituicao estrangeira.

Os bancos publicos também foram reestruturados, em especial os Bancos
Estaduais, que em alguns casos estavam apresentado resultados desfavoraveis,
devido a problemas de gestdo, custos operacionais elevados e ocorréncia de
fraudes. O Programa de Incentivo a Redugao do Setor Publico Estadual (PROES) foi
adotado como forma de reduzir a presenca do setor publico estadual na atividade
bancaria, sendo assim esses bancos poderiam ser privatizados, extintos ou
transformados em agéncias de fomento. (CORAZZA; OLIVEIRA, 2007)

Ao longo de sete anos, desde 1997 até o ano de 2005, doze bancos publicos
foram privatizados. O Bradesco adquiriu seis instituicbes, BANEB, CREDIREAL,
BEA, BEM e o0 BEC, o Itau comprou 4,0 BANERJ, BEMGE, BANESTADO e o BEG.
O ABN Amro, ficou com o BANEPE e o PARAIBAN e o Santander que adquiriu o
BANESPA.

Os programas do governo para evitar que o pais viesse de fato a enfrentar
uma crise sistémica, foram bem sucedidos, e proporcionou a abertura do sistema
financeiro brasileiro. Todavia, este processo levou a uma maior concentracdo
bancaria, pois inumeras instituicbes de pequeno porte foram extintas, outras
incorporadas e algumas foram absorvidas por instituicées estrangeiras. (CORAZZA,
2001)

Até a estabilizagcao que o Plano Real trouxe ao pais, o Brasil, assim como os
paises latino americanos, era conhecido como tendo uma economia instavel, e com
uma regulacao bem forte, o que nao atraia os bancos estrangeiros. Apés o periodo
de estabilidade que o plano real proporcionou, e aos programas PROES e PROER,
muitos paises, principalmente os Europeus, tiveram grandes incentivos a se

instalarem no Brasil.

A forma de ingresso sugerida pelo Banco Central foi que as instituiges
estrangeiras participassem do saneamento do sistema financeiro nacional,
adquirindo créditos das instituicbes em processo de liquidagdo. Na visdo do
governo, essa condi¢ao traria beneficios a todos os envolvidos, pois o
pedagio cobrado ndo era considerado tao alto, a ponto de inviabilizar a
entrada de bancos estrangeiros, ja que estas instituigdes tinham como
objetivo ampliar sua presenga no mercado nacional e acumular expressivos
lucros. A resposta a esta abertura foi uma forte entrada de novos bancos
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estrangeiros no pais, a qual teve impacto significativo sobre o setor bancario
brasileiro, fortalecendo a concentragdo e acirrando a concorréncia no
interior do sistema. (CORAZZA; OLIVEIRA, 2007, p.12).

Com todo esse incentivo a entrada dos bancos estrangeiros, muitos bancos
nacionais, inclusive alguns grandes bancos da época, foram adquiridos por
instituicbes internacionais, como o Bamerindus, que foi adquirido pelo HSBC, o
Banespa pelo Santander e Banco Real pelo ABN Amro. A entrada dos bancos
estrangeiros no Brasil contribuiu para um sistema mais concentrado, e também para
que houvessem fusdes de instituicdes nacionais que se uniram para poder competir
com bancos estrangeiros. Acreditava-se, segundo a Exposi¢cao de Motivos 311, que
essas instituicdes trariam para o pais maior eficiéncia, novas tecnologias entre
outras vantagens.

Todavia, esse processo de fusdes e aquisicbes, ndo parou no inicio da
década de 2000. As mais recentes incorporagdes ocorreram com o Banco do Brasil
adquirindo a Nossa Caixa, e a Votorantim, e a Caixa Econémica Federal que
adquiriu 0 banco Panamericano. Entretanto, as mais significativas incorporagdes
ocorreram com a jungao do Santander com o ABN Amro, e do Itat com o Unibanco.

Segundo Folha.com, no dia 03 de Novembro de 2008 o Itau e o Unibanco
anunciaram a fusdo de suas operagdes, juntos eles formaram o maior banco no
Brasil, além do maior grupo financeiro do hemisfério sul.

A fusdo do Santander e do ABN Amro, foi autorizada pelo Banco Central no
dia 22 de Julho de 2008, sendo que o anuncio da fusdao ocorreu em outubro de
2007. Segundo o Jornal O Estad&do, com a fusdo, o Banco passa a fazer parte do

ranking dos maiores bancos no Brasil.



TABELA 1 - PRINCIPAIS FUSOES E AQUISICOES BANCARIAS ENTRE 2000 e 2010

Instituigdo compradora

Instituicao adquirida

Data da negociagao

Santander Meridional few00
Unibanco Credibanco fev/00
HSBC Banco CCF jul/00
Unibanco Banco Bandeirantes jul’00
Itau Banestado out/00
Santander Banespa nov/00
Bradesco Boavista Interatlantico dez/00
Unibanco Banco Fininvest dez/00
Unibanco Banco Investcred ago/01
ABN AMRO Paraiban nov/01
itau BEG dez/01
Bradesco Mercantil de S&o Paulo jan/02
Bradesco Banco Cidade few02
Itau BBA Creditanstalt nov/02
Itau Banco Fiat dez/02
Bradesco Banco BBV Brasil jan/03
ABN AMRO Banco Sudameris abr/03
HSBC Lloyds Tsb out/03
Bradesco Banco Zogbi nov/03
Unibanco Creditec Financeira nov/03
Unibanco BNL do Brasil jul/04
HSBC Banco Matone nov/04
Bradesco Banco Estado Do Ceara dez/05
Itau BankBoston mai/06
Bradesco BMC jan/07
Santander ABN AMRO out/07
Banco do Brasil Nossa Caixa nov/08
Itau Unibanco nov/08
Banco do Brasil Votorantim jan/09
Bradesco Ibi jun/09
Caixa Economica Federal Panamericano dez/09

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Riskbank
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Na tabela acima, encontra-se as principais fusées e aquisi¢cbes ocorridas na

década de 2000.

Todo esse processo de fusdes e aquisigdes, como ja foi dito anteriormente
contribuiu para um sistema financeiro concentrado. Segundo dados do Banco
Central, no ano de 2010, 68% dos ativos totais do Sistema Financeiro Nacional

pertenciam a apenas seis bancos: Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal, Itaq,
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Bradesco, Santander e HSBC. Na tabela abaixo segue as participacbes desses
bancos no total dos ativos do SFN no periodo de 2000 a 2010.

TABELA2-  PARTICIPAGAO NO TOTAL DOS ATIVOS ENTRE 2000 - 2010

Bancos/ Ano 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
BB 0,14 0,15 0,16 0,17 0,16 0,15 0,15 0,14 0,15 0,19 0,18
CEF 0,13 0,09 0,10 0,11 0,10 0,11 0,10 0,10 0,09 0,09 0,09
BRADESCO 0,09 0,09 0,10 0,11 0,10 0,10 0,11 0,11 0,12 0,12 0,13
ITAU 0,07 0,07 0,09 0,08 0,09 0,09 0,10 0,11 0,19 0,16 0,16
SANTANDER 0,03 0,05 0,04 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,10 0,09 0,09
HSBC 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03

Total dos 6 bancos no SFN 0,48 0,48 0,51 0,54 0,52 0,53 0,54 0,53 0,69 0,69 0,68

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Banco Central

Desde o inicio do processo de internacionalizagdo, os bancos foram
caminhando em diregdo a uma concentracdo bancaria. Isso pode ser Vvisto
analisando os valores no inicio da década de 2000 em comparagéo aos dados de
2010. A participacao dos ativos dos bancos publicos foi constante, em torno de 25%
a 30% durante a década. Ja a participagao dos bancos estrangeiros e dos privados
nacionais, cresceu devido as fusdes e aquisicdbes que ocorreram desde o
langamento dos programas PROER e PROES. Esses bancos, ao longo do periodo
analisado, foram incorporando outros, como ja citado anteriormente a respeito da
incorporacao do Unibanco pelo Itat e ABN Amro (Real) pelo Santander. Desta forma
no final de periodo analisado, para os seis bancos, houve um aumento de 20% da
participacdo destes no total dos ativos do SFN evidenciando uma maior
concentragao do Sistema Financeiro Nacional.

Diante disso, tem-se um panorama da situacao atual em que os bancos se
encontram no Brasil. A internacionalizagdo conduziu a um sistema concentrado em
que os bancos internacionais ndo se posicionaram como se esperava Nno inicio
desse processo.

De que forma a entrada de bancos estrangeiros afetou o comportamento dos
bancos ja existentes em termos de inovagdes financeiras, alavancagem e
preferéncia pela liquidez? A crise financeira provocou efeitos diferentes sobre o
comportamento dos bancos conforme a propriedade do capital? Questionamentos
como estes serdo abordados na préxima sessdo, de forma a evidenciar que as
instituicdes estrangeiras que vieram para fazer a diferenca, ndo se comportaram de

tal modo.
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4 INDICADORES DOS BANCOS

Nesta sesséo, serdo abordados alguns indices dos seis maiores bancos em
operagao no Brasil: indice de Eficiéncia, indice de Liquidez, indice de Rentabilidade,
e o Indicador de Alavancagem.

Os valores usados para o calculo dos indicadores de Eficiéncia e Liquidez
foram obtidos através dos Balangos Patrimoniais dos bancos disponiveis no site do
Banco Central. O calculo do indice de Rentabilidade e do Grau de alavancagem foi
feito com base nas informacgdes contabeis dos 50 maiores bancos, também
disponivel no web site desta instituicao.

O objetivo na elaboragdo dos indicadores dos bancos é verificar se existem
disparidades entre os seis maiores bancos no Brasil, além de analisar como esses
bancos se comportaram no periodo de 2000 a 2010, periodo este que contemplou a
eclosao da crise de 2008. A principal questdo deste trabalho, € entender o porqué
nao se desenvolveu uma crise financeira tal qual a americana ou a europeia aqui no
Brasil.

Para efeitos de comparagao, os bancos serdao separados em trés categorias:
bancos publicos — Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal ; bancos privados —

Bradesco e Itau e bancos estrangeiros — Santander e HSBC.

4.1 INDICE DE EFICIENCIA

Este indice foi baseado nos indicadores que os 6rgaos reguladores do
sistema bancario utilizam. O calculo deste indice foi feito com base nos valores das
provisées para devedores duvidosos em relagao ao total de empréstimos.

Este indicador € uma aproximagdo bastante grosseira para a gestdo da
qualidade de risco. (MOGUILLANSKY et al., 2004)

Valores mais préoximo de 0 evidenciam que as instituicdes financeiras estao
fazendo uma boa gestao de riscos. E quanto mais proximos de 1 mais arriscados

estao, pois grande parte dos empréstimos feitos ndo estao sendo pagos.
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GRAFICO 1 - INDICE DE EFICIENCIA — 2000-2010
Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Banco Central

De uma forma geral, os bancos apresentaram indice baixo de eficiéncia, uma
vez que na média dos anos analisados eles ficaram em torno de 6%, o que
evidencia uma boa gestao de riscos. Entretanto, ao contrario do esperado, alguns
bancos apresentaram uma elevacao da taxa de créditos duvidosos nos periodos
criticos de 2002-2003 e 2008.

Dos bancos analisados, a Caixa foi a que obteve indices maiores, se
comparados aos demais bancos para os anos de 2001 a 2004. Contudo convergiu
para a média dos bancos rapidamente, atingindo o mesmo patamar ao final do
periodo. Em sentido oposto, o Itau apresentou um crescente aumento desse indice a
partir de 2001, finalizando em 2010 com um valor superior ao da Caixa. Todavia,
exceto para a CEF no periodo de 2000 a 2004, nao existe muita divergéncia no
comportamento dos bancos com relagao ao risco enfrentado por parte do néo
pagamento dos empréstimos. O periodo de menor eficiéncia da CEF, pode ser
explicado pelo fato desse banco ter passado por uma reestruturacao patrimonial em
2001. Segundo nota divulgada pelo ministério da Fazenda em junho de 2001, esta
reestruturacdo aumentou as provisdes para devedores duvidosos para os créditos
habitacionais. (MINISTERIO DA FAZENDA, 2001)
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4.2 INDICE DE LIQUIDEZ

O indicador de Liquidez usado neste levantamento foi calculado através da
diferenca entre o total de créditos e as provisdes para devedores duvidosos em
relacéo ao total dos depositos.

Segundo Moguillansky et al.(2004,p.9) quanto maior essa diferenca, maior é o
risco que o banco incorre, e quanto menor essa diferenca, mais segura é a
estratégia do banco. Desta forma, quanto mais o banco emprestar em relagao o total
de depdsitos, menos liquido o banco estara, ou seja, quanto maior o indice, mais

arriscada € a postura do banco.
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GRAFICO 2 - INDICE DE LIQUIDEZ —2000-2010

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Banco Central

De uma forma geral, os bancos apresentaram em média, um indice de
liquidez baixo, em torno de 8%, refletindo uma postura menos arriscada. Entretanto
alguns bancos divergiram dessa postura avessa ao risco no periodo analisado,
foram eles: Santander e o Banco do Brasil. A Caixa, no inicio de 2000 teve um
indice bem abaixo da média, porém nos anos seguintes convergiu para a média dos
bancos. Esse fato refletiu uma maior provisdo para devedores duvidosos adotada
pela Caixa. Bradesco, Itau e HSBC tiveram oscilagbes, todavia pode-se considerar
que esses bancos adotaram uma estratégia mais segura se comparado ao conjunto

do sistema.



26

A maior participagao dos bancos estrangeiros no sistema financeiro brasileiro,
nao foi a que se esperava. No inicio da internacionalizagdo acreditava-se que os
bancos estrangeiros seriam mais inovadores e que emprestariam mais, porém como
se percebeu no grafico acima, que apenas o Santander em alguns periodos foi mais
expressivo nos empréstimos, adotando posturas mais ponzi porém no final do
periodo analisado j& havia adotado comportamento mais avesso ao risco,

semelhante aos demais bancos, assim como o HSBC.

4.3 INDICE DE RENTABILIDADE

O indice de rentabilidade utilizado neste trabalho foi o de rentabilidade
patrimonial, calculado pela proporgao do lucro liquido sobre o patriménio liquido.

Segundo Vasconcelos e Fucidi, (2003) “Esse indicador constitui-se em uma
forma de avaliar a rentabilidade e a taxa de retorno para os acionistas da instituicao
bancaria, ou seja, a capacidade que a instituicao tem de, administrando seus ativos

e passivos, gerar renda para os proprietarios de seu capital”.
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GRAFICO 3 — INDICE DE RENTABILIDADE — 2000-2010
Fonte: Elaboragéo propria a partir dos dados do Banco Central

No inicio do periodo analisado percebe-se um comportamento semelhante na
maioria dos bancos que apresentaram um grau de rentabilidade em torno de 10% na

média. Destaca-se o comportamento desviante do Santander que apresentou uma
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alta rentabilidade em 2002, que pode ser reflexo da compra do Banespa, e que nos
anos seguintes teve uma grande queda, finalizando em 2010 com a menor
rentabilidade. O Santander parece ter sido afetado muito mais seriamente pela crise
de 2008 que afetou os bancos europeus, em especial os espanhois. Esse
comportamento de queda apés 2008 também se verifica no HSBC.

A CEF, ap6s um periodo de baixa rentabilidade em 2001 causada pela
elevacdo das provisdes para créditos habitacionais, teve uma trajetéria de aumento
da rentabilidade, junto com o Banco do Brasil. Isso pode ser visto pela alta
rentabilidade no ultimo ano da analise.

A rentabilidade para os bancos publicos ultrapassou a dos bancos privados
apdés o periodo da eclosao da crise de 2008. Esse fato pode ser explicado pois
esses bancos em tempos de crise, expandem seus creditos inclusive para bancos
privados. Durante o periodo da crise, os bancos publicos ficaram mais fortes, pois
emprestaram mais. Como a economia brasileira ndo foi gravemente afetada, pois
nos momentos que sofreu o impacto da crise, se recuperou rapidamente, ja que as
pessoas e empresas que haviam tomado emprestado, honraram com seus
compromissos. Este fato contribuiu com uma rentabilidade elevada para os bancos
publicos.

Os bancos privados, embora tenham ficado atras dos publicos em 2010,
tiveram aproximadamente 11% de rentabilidade, enquanto que os bancos publicos
ficaram em média com 13%. Ja os estrangeiros HSBC e Santander finalizaram o
periodo com 8% e 3% respectivamente.

Apds o inicio da crise de 2008, percebe-se que ha um aumento da
rentabilidade para os bancos privados nacionais e publicos. Isso ocorreu devido
algumas politicas adotadas como forma de prevenir um agravamento da crise no
Brasil.

No Brasil desde a estabilizagdo da economia com o plano real, os bancos
investem muito em titulos do governo, dado que as altas taxas de juros
proporcionam retornos elevados e risco nulo. As aplicagées em titulos publicos
representam 25% dos ativos dos bancos em média no periodo. Fatores como este
colaboraram com a elevacao na rentabilidade dos bancos nacionais a partir da crise
de 2008.
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4.4 GRAU DE ALAVANCAGEM

O Grau de alavancagem foi calculado através da diferenga entre o total do
passivo exigivel e o patriménio liquido, em relagdo ao proprio patrimoénio liquido.
Este indicador mostra a capacidade de uma instituicdo em girar mais dinheiro sem
ter que aumentar na mesma propor¢ao seu patriménio liquido.

De acordo com Vasconcelos e Fucidi, (2003) quanto maior o grau de
alavancagem, maiores sao os riscos assumidos pelos bancos, o que pode torna-los

insolventes caso o valor de seus ativos sofra uma grande queda.
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GRAFICO 4 — INDICADOR DE ALAVANCAGEM - 2000-2010
Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do Banco Central

De um modo geral, os bancos brasileiros ndo apresentam altos indicadores
de alavancagem devido ao Banco Central exigir maior razao capital-ativo do que o
exigido pelo Acordo de Basiléia. O Banco Central exige 11% de recursos proprios
para financiar suas operagdes, enquanto que o Acordo de Basiléia exige apenas 8%.
Desta forma, os bancos reduziram o limite de crédito, o que reduz a capacidade de
alavancagem destes.

Os bancos publicos apresentam maior grau de alavancagem pois sdo eles
que apoiam outros bancos quando estes estdo em dificuldades. A Caixa Econémica

Federal, foi a instituicao financeira que apresentou maior grau de alavancagem, por
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se tratar de uma instituicdo publica que apoia o governo nas politicas de créditos.
Isso pode ser visto pelo fato do presidente do Banco Central naquela época, Guido
Mantega ter enviado ao governo em 2009 uma proposta de edigdo de uma medida
provisoria que concederia um crédito de 6 bilhdes de reais a Caixa Econémica
Federal, medida esta que segundo o proprio Guido Mantega, iria ampliar o grau de
alavancagem do ativo daquele Banco devido 0 aumento do seu patriménio, além de
minimizar o risco da Caixa Econdémica Federal apresentar-se desenquadrada nos
limites prudenciais estabelecidos pelos atos normativos do CMN (RECEITA
FEDERAL, 2009).

O Santander, no inicio dos anos 2000 apresentou baixos indices de
alavancagem, que pode ser explicado pelo fato dos bancos estrangeiros serem mais
conservadores em periodos de crise, ja que nesta época havia o periodo de
instabilidade da troca do governo FHC para o governo Lula. Apos esse periodo
instavel, essa instituicdo aumentou seu grau de alavancagem até o final de 2007
quando teve nova queda, e permaneceu ate o final de 2010. Essa queda é
justificada pelo periodo da crise econémica de 2008, em que os bancos europeus
estdo sendo muito impactados. Periodos de crise como este faz os agentes
econdmicos desejarem maior liquidez, reduzindo assim seu grau de alavancagem.

O HSBC divergiu desse contexto de aversdao ao risco e teve uma
alavancagem superior aos bancos privados nacionais (postura mais especulativa) ,
no entanto quando se analisa o conjunto dos bancos brasileiros, este possui uma
baixa alavancagem.

De acordo com Minsky, bancos que se alavancam mais tendem a auferir
lucros maiores, todavia caminham de posturas especulativas em diregdo a posturas
Ponzi, ou seja em diregdo a um sistema instavel. Quando a economia atinge esse
periodo de instabilidade, os agentes tornam-se mais avessos ao risco, ou seja,
aumentam sua preferéncia pela liquidez.

A crise de 2008 que afetou o mundo, é claro que trouxe implicagbes para o
Brasil, mas como se sabe, o governo adotou politicas diversas no sentido de
estimular a economia para reagir contra a maré de crise que se espalhava pelo
mundo.

O Fato do Banco central ser mais exigente que o acordo de Basiléia na

proporgdo de capital minimo exigido aos bancos, impedem estes de alavancarem
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excessivamente suas posi¢des, impedindo ao maximo que os bancos caminhem em

direcao a estruturas frageis.
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5 CONCLUSAO

A internacionalizagdo ocorrida no Brasil pdés estabilizagdo resultou num
sistema financeiro mais concentrado. Segundo o que se pregava na época, a
entrada dos bancos estrangeiros no sistema financeiro brasileiro, iria proporcionar
ao pais um sistema financeiro mais eficiente e que traria novas tecnologias além de
serem mais ousados em relagédo aos empreéstimos.

O que ocorreu contudo, foi que os bancos nacionais frente a essa ideia, se
“uniram” como forma de se defender dessa postura mais agressiva que se esperava
dos bancos estrangeiros.

Desta forma pode se perceber, que os bancos estrangeiros nao se
comportaram como fora pregado, e sim adotaram uma postura mais parecida com a
dos bancos nacionais. Como mostrou os indicadores analisados neste trabalho.

De modo geral, os bancos no Brasil se comportam de uma forma mais avessa
ao risco, preferindo adotar uma postura de maior preferéncia pela liquidez . Segundo
a terminologia de Minsky, pode se considerar que adotam posturas especulativas,
visto que segundo este autor, os bancos comerciais nao podem se enquadrar em
posturas hedge. No entanto ndo se comportaram como Ponzi, pois estas posturas
levam a fragilidade do sistema financeiro.

Percebeu-se que no momento mais instavel do periodo analisado, o periodo
que ocorreu a crise de 2008, os bancos nacionais ainda tiveram uma rentabilidade
relativamente alta, principalmente os publicos, seguidos pelos nacionais. Os bancos
estrangeiros tiveram uma rentabilidade menor que os demais devido ao grande
impacto que a crise causou nos bancos europeus.

A alta rentabilidade é também significado da grande proporgao dos
investimentos em titulos do governo que os bancos no Brasil detém. Estes
investimentos sdo imunes ao risco e dada a alta taxa de juros vigente no Brasil,
proporciona retornos elevados.

De acordo com a teoria de Minsky, os bancos que mais se alavancam s&o os
que mais obtém retorno de seus investimentos. Segundo a visao deste autor, todas
as empresas independente das posturas que se enquadram podem vir a adotar
posturas diferentes com o passar do tempo e de acordo com o comportamento da

economia.
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Bancos que se alavancam mais em tempos de estabilidade tendem a auferir
grandes lucros, porém se os periodos mudam e a economia passa a caminhar em
diregao a instabilidade, esses bancos passam a caminhar em dire¢do a fragilidade
financeira, e possivelmente uma crise pode se estabelecer.

Percebeu-se no periodo analisado que os bancos no Brasil ndo se alavancam
tanto, devido as politicas restritivas do Banco Central que restringe a capacidade de
alavancagem dos bancos no Brasil o que reduz a capacidade de crédito destes.

O comportamento mais seguro dos bancos nacionais frente ao periodo mais
critico deste levantamento deve-se principalmente ao fato de os bancos presentes
no Brasil nao se alavancarem tanto quanto os demais, fato este que contribuiu para
que o sistema financeiro brasileiro nao fosse tdo contaminado pela crise que afetou
seriamente os bancos americanos e europeus.

Pode se concluir que os bancos brasileiros, principalmente os publicos
“seguraram a onda’, ja que os estrangeiros estavam sofrendo as consequéncias da
crise que afetou seriamente seus paises de origem. Este comportamento mais
avesso ao rico dos bancos nacionais ndao permitiu que o pais enfrentasse uma crise
coOmo a que 0S paises europeus e 0s norte-americanos vivenciaram e ainda

enfrentam.
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