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A ampliagéio recente da participacdo estrangeira no
sistema bancdario brasileiro”

Maria Cristina Penido de Freitas™*

Sinopse: Esse artigo analisa a expansao recente do capital estrangeiro no siste-
ma financeiro brasileiro. Nesse sentido sdo examinados os determinantes ex-
ternos e internos desse movimento, bem como as modalidades dessa expansao
¢ o perfil das institui¢des recém-chegadas e suas implicagdes em termos das
modifica¢des das estratégias de concorréncia e da reestruturagdo bancdria pri-
vada. Finalmente, sfo levantadas algumas questdes relativas as tendéncias e as
perspectivas do sistema financeiro nacional.

Palavras-chave: abertura financeira, bancos estrangeiros, concorréncia bancria.

Abstract: This paper discusses recent expansion of foreign banking institutions
in the Brazilian financial system. The main issues examined are: the external
and domestic determinants of such expansion; the means by which foreign banks
are expanding their presence (acquisitions or creation of new institutions); the
characteristics of the newcomers; and the competitive strategies and restructuring
programs of the Brazilian private banks. The paper’s conclusions deal with
trends and perspectives for the Brazilian financial system.

Key Words: financial openness, foreign banks, banking competition.

Introducdo

A promulgacdo da nova Constituicdo de 1988 tornou a entrada de
capital estrangeiro virtualmente proibida, dado que remeteu a regulamen-
tagdo do aumento da participagdo de investidores estrangeiros no sistema
financeiro brasileiro a lei complementar, ainda ndo aprovada.! Contudo, o
Artigo 52 do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitorias deixou em aberto a
possibilidade de acesso das institui¢des financeiras estrangeiras ao mercado doméstico,
ao prever autorizagdes resultantes de acordos internacionais, da aplicagdo do principio
de reciprocidade e dos casos que o governo julgue de “interesse nacional”.?

* Este artigo é uma vers&o resumida e atualizada do terceiro capitulo do Relatério de Pesquisa “Abertura
externa e sistema financeiro”, concluido em maio de 1998 e realizado no dmbito de um convénio entre o
IPEA (Brasilia) e a Fundap, sob a coordenagio da autora. A autora agradece os comentdrios e sugestdes de
Daniela Prates, Marcos Antdnio Macedo Cintra e Carlos Eduardo Carvalho, responsabilizando-se pelas
opinides aqui emitidas e pelos erros e omissdes remanescentes.

* Doutora em Economia pela Universidade de Paris XIII e pesquisadora sé€nior da Area de Politica Econdmica
e Estudos Financeiros da Fundap/DIESP (E-Mail: cpenido @ fundap.sp.gov.br).

! Nio existem restricSes 2 transferéncia de participagbes existentes de uma instituigao estrangeira para outra.

2Os preceitos desse mesmo artigo também se aplicam a abertura de novas agéncias de instituigdes bancarias estrangeiras
e sob controle estrangeiro, conforme estabelece a Resolugdo CMN n° 1.535 de 30-11-1988
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Aproveitando tal prerrogativa, em agosto de 1993, pela Exposi¢do de Moti-
vos n° 311 encaminhada pelo Ministro da Fazenda ao Presidente da Repuiblica, e
aprovada por este, 0 Governo brasileiro estabeleceu que € do interesse do Pais a
entrada e/ou o aumento da participacdo de instituicSes estrangeiras no sistema
financeiro. Tal decisdo foi tomada no contexto de fragilidade crescente do sistema
bancdrio nacional, que sofria as conseqiiéncias de uma brutal contraczo de liquidez
associada a implementagéio de politicas restritivas em resposta aos impactos da
crise mexicana.’ Igualmente, a abertura do sistema financeiro brasileiro ao capital
estrangeiro veio atender aos interesses de varias instituigdes financetras internaci-
onais e, a0 menos parcialmente, as exigéncias internacionais, expressas em dife-
rentes foruns, tais como Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), Mercado
Comum do Sul (Mercosul) ¢ Area de Livre Comércio das Américas (ALCA).

Ainda no intuito de favorecer a entrada de capitais externos no sistema fi-
nanceiro nacional, em 16 de novembro de 1995, o Conselho Monetario Nacional
(CMN) eliminou, através da Resolugio n® 2.212, a exigéncia de que o capital
minimo de um banco estrangeiro fosse o dobro daquele exigido para um banco
nacional. Esse requisito havia sido fixado, quando da ades&o brasileira ao Acordo
da Basiléia, ocasido em que novos valores minimos de capital para os bancos
foram definidos mediante a Resolugdo CMN n° 2.099 de 17-08-1994.

Na seqiiéncia dessa breve recuperacao da evolucéo recente do tratamento
legal conferido ao capital estrangeiro no sistema financeiro nacional, serdo anali-
sados, na primeira se¢io, o contexto internacional e os determinantes externos da
ampliagdo recente da presenga bancaria estrangeira no Brasil. Em seguida, na
segunda secdo, serdo examinados os determinantes interos desse processo. As
modalidades dessa expansdo e o perfil das institui¢des recém-chegadas serdo ob-
jeto da terceira se¢do. Na quarta secfio, serd realizada uma avaliagdo do impacto
da maior presenca dos bancos estrangeiros tanto no que se refere as alteragdes nas
participacdes relativas desse segmento nos resultados do sistema bancério nacio-
nal, como suas implicagdes em termos das modificacSes das estratégias de con-
corréncia e da reestruturacao bancéria privada. Finalmente, na quinta se¢fo, a
guisa de conclusdo, serdo levantadas algumas questdes relativas as tendéncias e as
perspectivas do sistema financeiro nacional.

2 Os determinantes externos da ampliacdo da presenca
estrangeira

A andlise do movimento recente de ampliacdo da presencga de institui-
¢Oes estrangeiras no sistema bancério brasileiro exige uma referéncia, ainda

® Sobre a fragilidade do sistema bancério brasileiro ap6s a implantagdo do Plano Real, ver Freitas
(1997a).
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que sucinta, as transformagoes financeiras que vém ocorrendo desde a década
passada nos paises centrais. Fendmenos, tais como a desregulamentagdo e
liberalizag@o financeira, a proliferagao de novos instrumentos e produtos € o
surgimento de novos atores nos mercados de capitais associado ao processo
de institucionaliza¢do da poupanga financeira, revolucionaram o mundo das
finangas em dmbito mundial e também nacional. Em particular, alteraram-se,
de forma consideravel, o espaco de valorizacio do capital e as condi¢des de
atuacdo das institui¢Ges bancarias, agentes ativos e reativos desse processo de
mutacdes financeiras.”

Os bancos tiveram de superar inimeras dificuldades no processo de tran-
sicdo para sistemas financeiros mais liberalizados. Com efeito, em certos pa-
ises, essas institui¢des se defrontaram com a emergéncia de novos concorren-
tes em atividades que lhes eram exclusivas, enquanto permaneciam submeti-
das a restri¢des que nio se aplicavam aos novos rivais. Nos diferentes contex-
tos institucionais nacionais, a concorréncia com as institui¢cdes financeiras
nao-bancérias e, mesmo, entre os bancos e organizagdes empresariais nao-
financeiras, aparece sob diversas formas. Em paises em que existia a
segmentacao institucional entre atividade bancdria comercial e de investimento,
novos atores penetraram no mercado de crédito comercial, tais como: os ban-
cos de investimentos, as companhias de crédito hipotecario, as seguradoras e
as companhias de “crédito cativo”, empresas financeiras ndo-bancdrias vincu-
ladas aos grandes grupos industriais (por exemplo, nos Estados Unidos, a
General Motors Acceptance Corporation e a General Eletric Capital Service).

Os bancos estdo também em concorréncia direta com os investidores
institucionais pela captacdo da poupanga financeira liquida das empresas
e das familias. Por essa razdo, em vdarios paises, os bancos tém se defron-
tado com alteragdes profundas das suas fontes de funding. Os depésitos
tradicionais perderam importancia frente aos instrumentos do mercado
monetario, como os fundos de investimento, em que os valores das quotas
adquiridas pelos aplicadores sdo comparados diariamente, aumentando o
custo da captagdo bancdria.

Igualmente, na esfera institucional dos sistemas de pagamentos, os
bancos tém enfrentado competi¢cdo das empresas ndo-financeiras, que ofe-
recem software para cartdes de crédito e terminais eletrdnicos de servigos
financeiros, ou ainda desenvolvem cartdes de crédito pré-pagos. Esses
novos instrumentos “semibancarios” incluem servicos de pagamentos, se-
guros e créditos, oferecidos e administrados por grandes redes comerciais
varejistas, como a Sears nos Estados Unidos, € os grandes magazines

4 Sobre as transformacdes financeiras nos paises centrais, ver, entre outros, OECD (1992), Blommestein
(19953), Freitas (1997b) e, em particular para o caso americano, Cintra (1997).
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(department stores) no Japdo, Franca e Reino Unido (Freitas, 1997b).

Nesse movimento de adaptag@o as novas condicdes de concorréncia, intime-
ras institui¢Ges faliram ou foram absorvidas por seus concorrentes. Algumas delas
adotaram estratégias de diversificacdo de atividades que as levaram a assumir
riscos elevados. Outras néo conseguiram defender seus espacos de valorizagdo
frente aos novos rivais que possuiam vantagens competitivas mais importantes.

Essas mudancas verificadas no ambiente concorrencial dos bancos
desencadearam um processo de concentracio e reestruturacio dos siste-
mas bancdrios, o qual se manifesta, na maior parte dos paises, em ondas
sucessivas de fusdes e aquisi¢cdes. Esse movimento -- que se realimenta na
prépria busca de ampliacdo da base de clientes e de negdcios inerente a
dinidmica concorrencial — aponta para uma continua tendéncia de diminui-
¢do do nimero de instituicdes bancérias e de aumento da concentragao.

Além da concentracdo e centralizacio, mediante fusdes e aquisi¢cdes, em
ambito doméstico, a dinAmica concorrencial do sistema financeiro vem esti-
mulando, igualmente, a diversificagio geografica e a atuacéio global nos dife-
rentes mercados e segmentos. Por exemplo, na Europa, onde os mercados
bancarios domésticos estdo saturados, € grande a possibilidade de pequenos
bancos serem absorvidos pelos maiores, devido as condi¢des macroecondmicas
domésticas, de baixo crescimento e baixas taxas de inflacao e de juros. Nesse
contexto, as estimativas indicam que os bancos terdo dificuldade para ampliar
seus ativos e reduzir seus custos, o que se traduziria em margens menores ¢,
por conseqiiéncia, menores lucros. A unificagcdo monetdria, iniciada em janei-
ro de 1999, deverd pressionar ainda mais as margens bancdrias, sobretudo
aquelas praticadas nos empréstimos a empresas, em paises como Espanha,
Italia e Portugal. Quando os empréstimos forem denominados na moeda euro-
péia, os tomadores desses paises encontrardo banqueiros estrangeiros dispos-
tos a oferecer crédito mais barato.

De igual modo, se a introdugdo do euro viabilizar a criagdo de um
amplo mercado de capitais, capaz de rivalizar com o mercado americano
em termos de volume e liquidez, as grandes empresas européias terdo mai-
ores facilidades para levantar recursos em moeda local em condigdes fa-
vordveis. Mesmo as empresas menores terdo a oportunidade de tentar se
financiar sem recorrer aos bancos, o que pressionard ainda mais as mar-
gens bancérias.

A competicdo acirrada exige grandes bancos com amplos canais de distri-
buicdo. Como ha limite para compressdo dos custos, o caminho € ampliar a massa
de clientes e o volume de negdcios. Isso se traduz na estratégia de fortalecimento
da posicdo global. A grande maioria dos bancos que atua em dmbito internacional
expandiu suas atividades no exterior, apds alguns anos de retracdo na década de
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80, motivada pela crise da divida dos paises do Terceiro Mundo. Em certa
medida, esse novo esfor¢o de internacionalizacdo deriva das pressoes
concorrenciais intensas nos mercados nacionais ja assinaladas. Contudo, €
preciso ressaltar que esse movimento recente apresenta alguns tragos dis-
tintos em relacdo a internacionalizagdo bancéria dos anos 60 e 70.

Naquela época, esse movimento se traduzia na implantagdo de
entidades no estrangeiro, com o objetivo de acompanhar a
internacionalizag@o dos seus principais clientes nacionais, de viabilizar o
acesso das grandes empresas publicas e privadas do pais anfitrido ao mer-
cado internacional de crédito em euromoedas e, em menor grau, de con-
quistar espaco no mercado bancério local (Freitas, 1989).

Embora seus mais importantes clientes no exterior continuem sendo
as filiais locais das empresas-clientes do pais de origem, dado o predomi-
nio dos mercados internacionais de capitais como fonte de financiamento
das grandes empresas, os bancos tém procurado, atualmente, ampliar suas
atividades nos mercados de servigos financeiros dos paises anfitrides, so-
bretudo mediante a aquisi¢do e/ou participagdo aciondria em instituigoes
domésticas. Em outras palavras, as estratégias de apoio e financiamento
externo e diversifica¢do que prevaleceram no passado cederam a primazia
a estratégia de diversifica¢io das atividades no mercado local, o que exige
redes de agéncias mais densas ¢ maior integracdo com o sistema bancario
doméstico. Tal estratégia tem sido viabilizada pela aboli¢do ou
flexibilizacdo gradativa das restri¢des relativas a instalagdo de filiais e/ou
sucursais, a participag@o estrangeira no capital de instituigdes nacionais e
as atividades de bancos estrangeiros nos mercados domésticos, tanto nos
paises desenvolvidos como em diversos paises em desenvolvimento.

As atividades no exterior sdo fontes de importantes receitas para os gran-
des bancos internacionais. Aqueles que possuem vastas redes de dependénci-
as externas, como o Standard Chartered, o HSBC, o Crédit Agricole e o
Citibank, obtém a maior parte de suas receitas totais no estrangeiro, como
revelam os dados da Tabela 1. Nessa Tabela est@o listados 30 dos 50 maiores
bancos globais, classificados pela revista The Banker, de acordo com o peso
dos ativos no exterior como porcentagem dos ativos totais.” Entre esses, 22
sdo bancos europeus, trés americanos, trés canadenses e dois australianos.

Nesse quadro geral descrito acima, insere-se o0 movimento recente de
ingresso de importantes grupos financeiros internacionais que estd ocor-
rendo em toda a América Latina nos dltimos anos. Os paises de lingua
espanhola foram os primeiros a ser alvo de investimentos diretos das insti-
tui¢des financeiras estrangeiras. A estabiliza¢io das economias locais e as

% Na elaboragdo do ranking dos cinquenta maiores bancos globais, a revista The Banker considerou apenas
aquelas institui¢des, cujos ativos no exterior superavam os 20% dos ativos totais.
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Tabela 1: Os 30 Maiores Bancos Globais por Ativos no Exterior como % dos Ativos Totais

Ran  Ranking Instituic6es pais de  Capital Ativo Ativo no Receita

king  Mundial Origem Tiers Total (US$ Exterior/ no

Global por One mithoes) AtivoTotaExterior/

Capital (Uss 1(%) Receita
milhoes) Total (%)

1 344 America Express Est. Unidos 830 12.615 79,98 91,49
Bank

2 92 Standard Chartered Reino Unido 4.189 78.024 74,00 84,00

3 16 Credit Suisse Group Suiga 12,984 473.832 73,00 45,00

4 14 Union B. of Suiga 13.570 396.878 68,40 39,50
Switzerland

5 52 Suiss Banking Group Suiga 6.371 301.620 67,20 38,70

6 1 HSBC Holding Reino Unido 27.392 473.608 65,00 52,00

7 Citicorp. Est. Unidos 21.211 310.897 63,00 70,00

8 91 Bank Austria- Austria 4.241 124.157 57,35 32,99
Creditanstalt

9 ABN Amro Bank Holanda 15.864 414.654 57,09 52,81

10 38 Cia Financiére Franga 8.538 245.188 55,05 38,97
Paribas

11 48 Crédit Lyonnais Franga 7131 250.279 53,80 42,00

12 104 Krediebank Bélgica 3588 112.898 53,10 30,90

13 124 Allied Irish Banks Irlanda 2910 53.830 53,00 60,00

14 21 JP Morgan Est. Unidos 11.854 262.159 52,74 49,90

15 6 Deutsch Bank Alemanha 17.371 581.979 52,66 27,41

16 51 Bankers Trust Est. Unidos 6.431 140.102 51,87 35,81

17 44 National Australia Austrélia 7.552 145.763 50,70 47,20
Bank

18 45 Cz(izr)ladian Imp. B. of Canadd 7.429 165.165 49,00 22,00
C

19 81 Banca Commerciale Itdlia 4.717 115.789 43,60 44,50
Italiana

20 154 Cagz)idian Imp. B. of Irlanda 2.153 53.994 48,10 33,00
C

21 19 National Reino Unido 12.324 306.603 47,39 31,62
Westminster

22 40 Banco Santander Espanha 7.952 171.092 48,00 43,00

23 54 Bank of Montreal ® Canada 6.140 150.815 47,67 43,48

24 50 Banco Bilbao Espanha 6.800 139.346 46,60 51,00
Vizcaya

25 49 Scotiabank®’ Canada 6.820 141.610 43,00 44,00

26 28 Dresdner Bank Alemanha 10.456 372.594 42,00 33,00

27 31 Societé Générale Franga 9.745 441.115 41,40 n.d

28 107 Central Hispano Espanha 3454 77.386 38,40 13,90

29 126 Banque Bruxelles Bélgica 2.877 111.970 37,81 n.d.
Lambert

30 73 ANZ Banking Austrilia 5.032 99.770 37,00 44,00
Group'V

Fonte: The Banker, “Top 50 global banks”, February, 1999, pp. 40-41 e The Banker, “Top 1000
World banks”, July, 1998, pp.

Notas:

n.d. - informag&o ndo disponivel.

M Posi¢do em setembro de 1998

@ Posigdo em outubro de 1998

@ Posi¢ao em margo de 1998



perspectivas de retornos elevados devido ao predominio de competidores lo-
cais relativamente mais fracos foram os atrativos que se aliaram a necessidade
de diversificagdo fora de mercados domésticos ja saturados. Na segunda me-
tade dos anos 90, chegou a vez do Brasil, o mercado mais cobicado da regido,
pois € fonte de receitas expressivas para os bancos estrangeiros aqui ja insta-
lados.

3 Os determinantes internos

As perspectivas de estabilizacdo sustentada da economia brasileira a partir da
introducgo do Plano Real, em junho de 1994, aumentou o interesse de um mimero
crescente de instituicdes financeiras estrangeiras, tanto da drea comercial como de in-
vestimento, em atuar no Pafs, através de associagdes com bancos nacionais €/0u através
da instalacfo de agéncias.

A abertura do mercado de capitais, 0 processo de privatizagio e as perspectivas de
negdcios na érea de financiamento da infra-estrutura ampliaram as possibilidades de negdci-
ose delucros, sobretudo no segmento bancério de investimento. Destacam-se nesse segmen-
to a administracio de recursos de investidores institucionais estrangeiros, a estruturacéo de
operages de privatizacio e project finance, o langamentos de acdes e titulos brasileiros no
Pais e no exterior ¢ a assessoria nos processos de reestruturacio de empresas brasileiras.

O potencial de crescimento do varejo e a expectativa de generalizagdo do uso de
contas bancdrias, dado que a relacdo entre o nimero de conta bancaria e o tamanho da
populagéo ainda € baixa no Brasil, apresentam, igualmente, forte atratividade para os
bancos estrangeiros. Enquanto no Brasil ha cerca de uma agéncia bancéria para cada
4.500 pessoas®, existe uma agéncia para 2.900 pessoas na Italia; uma para cada 2.000
pessoas na Alemanha e uma para 1.100 na Espanha (The Economist, 1998: 61).

A estabiliza¢do econdmica e o potencial de negdcios vultosos definem con-
di¢oes ideais para o aumento da presenca estrangeira no sistema financeiro nacio-
nal. Contudo, tal movimento ndo seria viabilizado se ndo ocorresse uma alteragdo
decisiva no marco legal relative ao tratamento conferido ao capital estrangeiro.
Nesse sentido, a decisdo presidencial em utilizar as pretrrogativas previstas no
Artigo 52 das Disposi¢oes Constitucionais Transitdrias € elemento explicativo
essencial da internacionalizacfo recente do sistema financeiro nacional.

O anincio oficial de que o governo lancaria méo desse expediente
sempre que necessario, tanto para permitir a participac@o estrangeira na
capitalizacdo de instituicdes financeiras privadas nacionais e/ou no pro-
cesso de privatizagdo dos bancos oficiais, como para promover a moderni-

¢ Posi¢do em dezembro de 1996, ano da (ltima estatistica disponivel para a populagio economicamente ativa (PEA),
considerada para o calculo dessa relagio. Esse nidmero cai para 2.883 pessoas, se incluidos os postos de servigos.
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zagdo do sistema financeiro nacional, contribuiu para exacerbar o anseio
das institui¢cdes financeiras estrangeiras por ingressar no mercado brasi-
leiro. Multiplicaram-se os contatos entre bancos nacionais e estrangeiros
interessados em efetuar associagdes, adquirir participagdo aciondria majo-
ritaria ou integral. Esse movimento tomou tal dimenséo que o Banco Cen-
tral precisou relembrar aos interessados que a entrada de capital externo
no setor necessita de autorizagao prévia da Presidéncia da Republica.’

Como ha inumeras institui¢des procurando ingressar no Pafs, o Banco
Central passou a exigir o pagamento de um “pedagio”, a titulo de contribuigao
para a recuperacio dos recursos publicos utilizados no saneamento do sistema
financeiro.! Embora nio haja critérios claros e estritos, segundo informagéo
obtida junto ao Departamento de Organizacdo do Sistema Financeiro, o valor
do “pedagio” tem sido definido em func¢do do capital minimo exigido para
cada modalidade de institui¢do financeira. Até fevereiro de 1998, o Banco
Central ja havia recebido cerca de R$ 122 milhdes (e aguardava recebimento
de outros R$ 44 milhdes) em troca de 24 autorizagdes de entrada, aquisicdo e/
ou ampliacdo de participagdo aciondria em instituicoes financeiras domésti-
cas (Medeiros, 1998).

4 Modalidades de expanséo e perfil dos recém-chegados

Entre outubro de 1995 e abril de 1998, 24 institui¢des financeiras estran-
geiras foram autorizadas a se instalar no Pafs, seja mediante a aquisi¢éo do
controle aciondrio de entidades nacionais, inclusive daquelas que j& possufam
participagdo estrangeira, seja mediante constitui¢do de subsididria e/ou sucur-
sal bancaria ou da implantacdo de empresa de arrendamento mercantil e/ou
distribuidora de titulos e valores mobilidrios. Desse total, 14 sdo instituigdes
bancérias comerciais ou muiltiplas — das quais nove estéo entre os 100 maio-
res bancos do mundo por capital — , tr€s sdo bancos de investimentos € as
demais sdo institui¢des financeiras ndo-bancarias vinculadas, em sua maioria,
a importantes grupos industriais.

O banco holandés Rabobank Nederlands foi a primeira instituicdo es-
trangeira a se beneficiar da politica de abertura do sistema financeiro depois
da edi¢do da Exposic¢do de Motivo n° 311, sendo autorizado a operar no Brasil
por Decreto Presidencial de 08-08-1995. Esse € o segundo maior banco de
crédito cooperativo do mundo e ji se encontrava presente no Brasil, desde
1989, sob a forma de escritério de representagdo. Em 1995, o Banco Comerci-

7 No dia 10 de setembro de 1997, o Banco Central divulgou Comunicado n® 5796, lembrando aos
interessados que héd exigéncia de consulta prévia para aquisicdo de participacfio aciondria em bancos
nacionais por institui¢Ges estrangeiras.

& Néo hd informagdes disponiveis sobre a forma em que sdo efetuados e contabilizados esses pagamentos.
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al S.A., do Uruguai, foi também autorizado a constituir institui¢do financeira
no Brasil.

Em 1996, o Presidente da Republica autorizou o ingresso de outras cin-
co institui¢ées, entre as quais o Republic National Bank, um dos maiores ban-
cos de Nova YorK e, na época, o 17° banco americano por volume de ativos.
Ao contrario dos bancos europeus, Banque Nationale de Paris e do Dresdner
Group, que assumiram passivos de bancos em regime de liquidag@o, a titulo
de contribui¢do ao saneamento do sistema financeiro nacional, aquele banco
americano nio teve de pagar “pedagio”, pois comprou os direitos de um outro
banco estrangeiro, o Banco Exterior de Espafia.

No ano de 1997, no qual se concentrou o maior nimero de autoriza-
cdo de ingresso de institui¢des financeiras desde a edi¢do da Exposicdo de
Motivo n°® 311, ocorreu a entrada de 13 novas instituigdes estrangeiras,
entre bancos comerciais, de investimento e financeiras. Desse total, sete
sdo provenientes dos Estados Unidos, duas sdo britanicas, duas suigas,
uma francesa e outra espanhola. A grande maioria dessas institui¢des teve
acesso ao sistema financeiro brasileiro através da aquisi¢do de participa-
¢do aciondria em institui¢des domésticas. Praticamente todas pagaram “pe-
dégio” ao Banco Central. As exceg¢des foram o Wachovia Corporation,
que comprou a subsididria brasileira do Banco Portugués Atlantico e o
Hongkong Shangai Banking Corporation (HSBC), que adquiriu o
Bamerindus com recursos do PROER®.

Presente em mais de 78 paises e um dos maiores bancos do mundo
em termos de capital, o HSBC tornou-se, pela aquisi¢do dos ativos do
Bamerindus, o maior banco estrangeiro do sistema financeiro brasileiro,
tanto em volume de ativos como em extensdo da rede bancaria. Essa com-
pra também merece destaque pela sua singularidade. Pela primeira vez, no
Brasil, a faléncia de uma grande institui¢do doméstica foi resolvida medi-
ante a sua venda a entidade estrangeira. Mesmo em ambito mundial, ndo
se tem registro de um episédio semelhante, ndo obstante o movimento cres-
cente de fusdes e aquisi¢bes bancarias, observado tanto nos paises cen-
trais como nos paises em desenvolvimento.

Nos quatro primeiros meses de 1998, quatro novas institui¢des financei-
ras foram autorizadas a ingressar no mercado brasileiro: trés através da aquisi-

° O Proer, Programa de Estimulo a Reestruturagéo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional, foi
instituido por meio da Medida Proviséria n° 1.179 de 3-11-1995, como um mecanismo de financiamento da
absorcio de bancos em dificuldades por institui¢des saudédveis. Pelo Proer, os passivos e ativos recuperdveis
das instituigdes insolventes sdo transferidos para outras instituigdes, enquanto os débitos irrecuperaveis sdo
absorvidos pelo Banco Central, que também financia a absor¢o pelos bancos adquirentes da parcela recuperavel
da carteira da instituicio insolvente. Desde a sua criagdo até a venda do Bamerindus ao HSBC, o total de
recursos liberados por esse programa atingiu R$ 20,8 bilhSes. Para maiores detalhes sobre esse programa, ver
Freitas (1997a).
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¢do de controle acionario de banco privado nacional e uma mediante a instala-
¢d0 de um novo banco. Por se tratar de aquisi¢ao de institui¢do em dificulda-
des financeiras, ndo foi cobrado “peddgio” do portugués Caixa Geral de Depo-
sitos que adquiriu o Banco Bandeirantes nem do Bilbao Viscaya que adquiriu
0 Excel-Econdémico. O mesmo nao ocorreu com a GE Capital Service, brago
financeiro do grupo industrial americano General Eletric, a qual teve de pagar
R$ 11,2 milhdes ao Banco Central para adquirir a integralidade do controle do
Banco Mappin e 60% da financeira de mesmo Grupo.

Em maio de 1998, ocorreu o anincio da aquisi¢do de mais um banco
doméstico por um grupo estrangeiro. Apés meses de negociagdes com varios
interessados e muitos desmentidos oficiais, a diretoria do Banco Garantia di-
vulgou a aceitagdo da proposta de compra apresentada pelo Crédit Suisse First
Boston (CSFB), banco de investimento do Grupo Crédit Suisse. O Garantia
foi um dos bancos brasileiros que mais sofreu o impacto dos desdobramentos
da crise dos pafses asidticos no quarto trimestre de 1997.

Ao lado do ingresso de novas institui¢des, observa-se a expansdo dos
bancos estrangeiros ji em atividade no sistema financeiro nacional. Entre ju-
lho de 1995 e julho de 1998, registram-se 20 opera¢des envolvendo o aumen-
to da presenga estrangeira, sob vdrias formas: instalacdo de novas unidades de
negocio, associagdes, aquisi¢do e/ou ampliacdo da participa¢@o acionéria em
Institui¢des domésticas.

Dentre as transagoes realizadas por instituigdes estrangeiras ja em ativi-
dade no sistema bancdrio brasileiro, destacam-se as duas aquisi¢Oes efetuadas
pelo espanhol Santander, cuja estratégia global visa, claramente, refor¢ar sua
presenga nas principais economias latino-americanas e ampliar sua participa-
¢do no segmento bancério varejista dos paises em que atua. Mediante a com-
pra do Banco Geral do Comércio e do Noroeste, essa institui¢do adquiriu a
segunda maior rede bancdria sob controle estrangeiro (365 unidades entre agén-
cias e postos) do Pais, ficando atrds apenas do HSBC Bamerindus (1.842 uni-
dades) e empurrando provisoriamente para o terceiro lugar o Banco Sudameris
do Brasil, que recuperou a posigdo de segundo maior banco estrangeiro por
rede de agéncia ao adquirir o banco América do Sul em margo de 1998. Em
Jjulho de 1998, o Banco Central autorizou a compra pelo ABN-Amro Bank de
40% do capital social do Banco Real. Por essa aquisi¢do, o banco holandés
pagou R$ 2 bilhdes, concretizando a maior transa¢do em termos financeiros ja
realizada no mercado bancario brasileiro.

Como nas autorizacoes de ingresso de novas institui¢des, a ampliagdo da
presenca estrangeira também envolveu o pagamento de “pedagio” ao Banco
Central. As excegdes se explicam, mais uma vez, pelas dificuldades financei-
ras dos bancos domésticos absorvidos pelos estrangeiros. Tais foram os casos
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da transferéncia, no més de setembro de 1997, do controle aciondrio do Boavista
para o Banco Inter-Atlantico — cujos principais acionistas sdo o banco por-
tugués Espirito Santo, o Grupo Monteiro Aranha e o banco francés Crédit
Agricole (Borges & Luane, 1997) — ¢ da aquisi¢do do América do Sul pelo
banco Sudameris, em marco de 1998.

A ampliagdo da presenga estrangeira no sistema financeiro brasileiro
tem ocorrido também através da instala¢do e/ou aquisigdo de instituigdes fi-
nanceiras ndo-bancdarias. Esse é o caso do Deutsche Bank, que obteve autori-
zagdo para instalar uma corretora de valores e também do Citibank e do
BankBoston que decidiram constituir companhias hipotecdrias. Igualmente, o
Lloyds Bank adquiriu, em busca de diversificagdo, a financeira Losango, a
qual detém a maior carteira de crédito para pessoa fisica do Brasil, de US$ 1,3
bilhdes e 12 milhdes de clientes. Presente no Pais ha mais de 135 anos € con-
centrando suas atividades no segmento atacadista, esse grande banco inglés
conquistou, desse modo, uma grande fatia do mercado de crédito direto ao
consumidor, que é um mercado muito cobigado (Carvalho, 1997).

5 O impacto do aumento da participagéio estrangeira no
sistema financeiro nacional

O Banco Central, em sua Carta-circular n.° 2345/93, classifica as insti-
tui¢Oes estrangeiras em trés categorias, segundo o controle do capital: bancos
estrangeiros, bancos com controle estrangeiro e banco com participacdo es-
trangeira'® . Considerando as trés categorias em seu conjunto, constata-se pelo
exame da Tabela 2 que ndo houve aumento sensivel no nimero de institui¢oes
estrangeiras presentes no mercado brasileiro entre junho de 1995 e dezembro
de 1998, que de 68 passou a 76, o que se explica tanto pela existéncia de certo
descompasso entre as alteragdes ocorridas e sua incorporacdo nas estatisticas
como pelo fato da obtenc@o de autorizagdo de ingresso nao se traduzir imedi-
atamente na instala¢ao de novas institui¢ées. Todavia, no periodo em foco,
enquanto se reduziu o niimero de institui¢des com participagio estrangeira, o
nimero de bancos nacionais com controle estrangeiro anmentou significati-
vamente. De igual modo, em seu conjunto a participacdo estrangeira em ter-
mos do ndmero de dependéncias, saltou de 2,6% em junho de 1995 para 19,47%
em dezembro de 1998, em virtude da aquisi¢do, entre outros, do Bamerindus
pelo HSBC, do Banco Noroeste pelo Santander, do Excel-Econémico pelo
BBV e do Banco Real pelo ABN Amro.

19 As instituigdes definidas como banco estrangeiro s podem atuar no Pais sob a forma de banco comercial,
pois a organizagdo bancdria miltipla é privativa dos bancos constituidos sob legislagio brasileira. Por essa

razdo, vdrios bancos estrangeiros ja presentes no Pafs a vérios anos constituiram subsididria brasileira de
controle integral, como é o caso do Citibank, do Lloyds e do BankBoston.
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Tabela 2: Evoluc¢ao Recente do Niimero de Bancos Estrangeiros por Tipo e Rede de Agéncia

Tipo de Instituigio jun/95 dez/98

N.°de Sede [N.°de N.°de Sede |N.°de

Agéncia Agéncia

Banco Estrangeiro 18 157 16 37
Controle Estrangeiro @ 20 410 42 2.327
Participacio Estrangeira & 30 306 18 786
Total Estrangeiros 68 853 76 3.150
Participac@o Sistema 27,9 2,6 37,61 19,47
Bancario Nacional (%)

Fonte: Banco Central do Brasil - SISBACEN e Departamento Econdmico/DIMOB

M Sao definidos como bancos estrangeiros as dependéncias ou filiais de bancos sediados no exterior.
@ Qs bancos privados nacionais com controle estrangeiro sao aqueles cuja maioria do capital
votante pertence, direta ou indiretamente, a institui¢des bancarias sediadas no exterior.

@ Como bancos privados nacionais com participagio estrangeira incluem-se aqueles em que de
10% a 50% do capital votante pertence, de modo direto ou indireto, a bancos sediados no exterior.

A partir da andlise da evolugiio de algumas das principais contas dos
balancetes, € possivel observar alguns indicios da ampliagdo da participagdo
das instituigdes estrangeiras no sistema bancério nacional (Tabela 3). Nota-se
que a participagdo do segmento estrangeiro nos ativos totais do setor bancario
nacional saltou de 10,4% para 24,7% entre junho de 1995 e junho de 1998,
recuando ligeiramente para 22,53% em dezembro de 1998. A mesma tendén-
cia de expansdo se observa no caso da captagdo de recursos externos que pas-
sou de 34,75% em dezembro de 1995 para 49,90% em dezembro de 1998. No
que se refere as operagdes de crédito e dos depdsitos totais, a participagio estran-

Tabela 3: Evoluciio da Participacao Estrangeira no Sistema Bancario Nacional - em %

Periodo Ativos Oper. de Dep6sitos Patriménio  Captagdes
Totais (%) Crédito (%)  Totais (%) Liquido de
(%) Recursos
externos
(%)
jun/95 10,42 6,47 7,14 15,02 34,57
dez/95 11,90 7,04 8,98 18,23 41.07
jun/96 14,02 9,31 6,75 16,41 44,08
dez/96 13,55 10,61 8,66 16,95 39,23
jun/97 17,77 9,45 13,28 20,01 37,37
dez/97 21,08 9,81 16,34 25,78 45,34
jun/98 24,75 7,12 17,30 25,48 48,31
dez/98 22,53 20,98 17,10 26,02 49,90
Por memdoria
Sistema Bancario 529.169 148.147 228.695 45.148 54.219
Nacional (US$
milhdes)

Fonte: Banco Central do Brasil - SISBACEN e Departamento Econémico/DIMOB
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geira aumentou em 1995 e 1996, declinando nos semestres seguintes e crescendo
de forma espetacular no segundo semestre de 1998, quando atingiu 20,98% em
dezembro, entre outras razdes, em virtude da compra do Banco Real pelo ABN
Amro e do Excel Econémico pelo Bilbao Viscaya. Quanto ao patriménio liquido,
a participagdo estrangeira apresentou forte avango a partir de junho de 1997, refle-
tindo as aquisicoes de importantes institui¢des domésticas.

O processo de adaptagio e transi¢do do sistema bancério as novas condi-
¢des operacionais ainda ndo se completou. Ha expectativas de novas fusdes e
de ampliagdo da participa¢do dos bancos estrangeiros no mercado doméstico.
A abertura do sistema financeiro brasileiro estd promovendo uma ampla revi-
sdo das estratégias concorrenciais ndo apenas dos bancos nacionais como tam-
bém dos bancos estrangeiros presentes no Pais. A entrada de novos concorren-
tes € a ampliagdo dos bancos estrangeiros ja em atividade deverao provocar a
redefinicio das estratégias concorrenciais ndo s6 dos grandes bancos varejis-
tas, mas também dos bancos que atuam no mercado de atacado realizando opera-
¢bes com as multinacionais e as grandes empresas nacionais exportadoras.

O mercado brasileiro de varejo devera se transformar, nos préximos anos,
em palco de disputa acirrada entre os bancos participantes, sejam eles nacio-
nais ou estrangeiros. Nesse segmento, em que o conhecimento das peculiari-
dades do mercado local é muito importante, os bancos estrangeiros que dis-
pdem de maior poderio financeiro devem forcar a modernizagdo e a
reestruturagio das institui¢des, mas dificilmente conseguirdo expulsar os ban-
cos tradicionais, como o Bradesco, o Itat e Unibanco. Por sua vez, esses t€m
procurado fortalecer suas posi¢des, adquirindo outras institui¢des. O Bradesco
comprou o BCN, que enfrentava dificuldades ap6s a aquisi¢do do Credireal,
enquanto o Itad arrematou o Banerj e o Bemge, nos respectivos leildes de
privatizag¢do. Além do Banco Nacional, o Unibanco adquiriu o Banco Dibens,
especializado no financiamento, consércio, leasing financeiro e operacional
de veiculos leves e pesados.

O Itad realizou também uma associagdo com o Bankers Trust, ado-
tando uma estratégia defensiva de sobrevivéncia em um mercado que exi-
ge capacidade de atuagdo global, como é o caso do segmento bancario de
investimento. Para ndo perder espago, o Itai optou pela parceria, que €
vantajosa para ambas as institui¢des, pois alia o conhecimento local da
institui¢@o brasileira a experiéncia do banco americano no mercado inter-
nacional de capitais.

Igualmente, é esperado que esses bancos participem do leildo de
privatiza¢do do Banespa, que deve ocorrer em 1999. Mas, como a privatizagdo
dos bancos piblicos é importante via de acesso para os bancos estrangeiros
que querem entrar no mercado brasileiro e/ou ampliar a presenga, os bancos
nacionaits vio, certamente, enfrentar competidores impoxtantes.
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Ja no mercado de atacado, em particular no segmento de banco de inves-
timento, cada vez mais dominado por bancos globais, os bancos brasileiros
vao precisar se associar para ndo serem expulsos do mercado. Todavia, existe
para esses bancos a alternativa de se transformarem em “butiques”
especializadas em negoécios locais e regionais, que nao sio atendidos pelos
grandes bancos, oferecendo um servico personalizado para seus clientes (faylor-
made). Enquanto algumas institui¢do de atacado escolhem a especializacio,
outras, como o Bozano Simonsen, apostam na diversificagao. Esse banco que
adquiriu o Meridional, em um disputado leildo, do qual participou o grande
banco de investimento americano Goldman Sachs, pretende ampliar suas ati-
vidades no varejo.

A entrada do HSBC e 0 avanc¢o do Santander devem também implicar
um reposicionamento dos bancos estrangeiros ja com significativa atua-
¢do no Pais. Porém essas institui¢des levam vantagens em relagdao aos no-
vos bancos, os quais enfrentam as dificuldades inerentes ao processo de
reordenamento institucional resultante das aquisi¢des e absor¢oes. Em ge-
ral, a reorganizacdo € um processo lento, demorado e complexo, pois o
choque de culturas é muito forte. Ademais, o relativo desconhecimento
dos recém-chegados acerca das peculiaridades da economia e sociedade
brasileira constitui um empecilho adicional para um répido avango sobre
as posi¢des dos rivais, conferindo-lhes o tempo necessario para a revisiao
das estratégias e construgdo de novas vantagens competitivas. Exemplos
nesse sentido sdo fornecidos pelos bancos americanos, Citibank e
BankBoston, que tém ampliado suas redes de agéncias.

Pela Tabela 4, que apresenta as altera¢Ges no ranking dos dez maiores
bancos privados do Brasil por tamanho de ativos (posi¢do em junho de 1994 ¢
em dezembro de 1998), verifica-se que, nesses quatro anos de Plano Real, os
grandes bancos varejistas consolidaram sua lideranca no sistema, mas houve
mudancas significativas nas demais posi¢des. Os bancos Bamerindus e Nacio-
nal, que ocupavam lugar de destaque em junho de 1994 (respectivamente, ter-
ceiro e quarto lugar), faliram, e tais posi¢des sdo atualmente ocupadas pelo
Unibanco (comprador do Nacional) e pelo ABN Amro que adquiriu o Banco
Real. Os bancos estrangeiros também conquistaram maior espago no sistema
nacional. Enquanto em junho de 1994 havia apenas um (o Lloyds) entre os dez
maiores bancos do pafs, em dezembro de 1998 cinco deles ocupavam posi¢des
entre os dez maiores.

Nesse contexto de abertura do sistema financeiro ao capital externo, a maior
vulnerabilidade dos bancos brasileiros reside no volume de capital, muito reduzi-
do em comparac@o com os bancos estrangeiros. Como se constata pelo exame da
Tabela 1 e 3, o banco inglés HSBC possui sozinho um volume de capital tiers one
equivalente a 60,67% do patriménio liquido do sistema bancério brasileiro.
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Tabela 4: Rarnking dos Bancos Privados, por ativos

Junho de 1994 Dezembro de 1998
Ranking | Banco Ativos Ranking  Banco Ativos
1° Bradesco 19,3 1° Bradesco 40,85
2@ Itaq : 14,4 2° Itau 32,20
3° Bamerindus 12,0 30 Unibanco 22,58
40 Nacional 11,2 40 ABN Amro™) 20,68
59 Unibanco 9,6 5° Safra 12,62
6° Real 7,6 6° HSBC Bamerindus 11,45
7° Safra 6,5 7° Sudameris® 9,63
8° BCN 6 8° Santander ¥ 927
9° Lloyds 5.4 9° Bozano Simonsen” 8,27
10° Econdmico 5,1 10° Bank Boston 7,77
Fonte: Balancos Patrimoniais dos Bancos

Notas: »

M Consolidado ABN Amro Bank e Banco Real
@ Consolidado Sudameris € América do Sul

® Consolidado, inclui o Noroeste

® Consolidado, inclui o Meridional

6 Tendéncias e perspectivas

O sistema financeiro brasileiro apresenta um forte potencial de cresci-
mento tanto no que se refere a intermediacdo financeira tradicional, dado que
os bancos que operam no mercado de crédito partem de uma situagio de baixa
alavancagem, quanto na oferta de servigos bancarios, tais como administragdo
de portfdlio, custddia e emissdo de titulos e custédia de acdes etc. Nesse qua-
dro, a participag#o estrangeira no sistema financeiro também devera continuar
aumentando, em virtude do potencial de crescimento e lucratividade que o
sistema financeiro doméstico oferece mesmo num contexto como o atual de
incerteza quanto ao comportamento do cambio, dos juros e dos precos.

O processo de reestruturacio do sistema financeiro associado a abertura
ao capital externo estd longe do seu término. O movimento em curso nio
permite interpretacdes definitivas, ao contrdrio, suscita inlimeras questdes so-
bre a configuragdo do sistema financeiro nacional, a melhoria na qualidade
dos servigos bancdrios, a definicdo de um padrao de financiamento para a
economia brasileira, com o necessdrio alongamento dos prazos das aplicacdes
financeiras e das operacgdes de crédito.

Ao contrdrio do que advogam certos defensores da abertura do sistema fi-
nanceiro as institui¢des estrangeiras (por exemplo Barros & Almeida (1997), ndo
existe, porém, nenhuma garantia prévia de que a entrada de novos competidores
refletird na diminui¢do das tarifas e dos custos dos empréstimos, nem na melhoria
da qualidade dos servicos bancérios prestados 2 populacdo. E possivel que as
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grandes empresas e os segmentos de renda elevada se beneficiem, na medida em
que t8m condigdes de negociar tarifas, comisses e exigir tratamento diferencia-
do. Mas a grande maioria que ndo demanda produtos financeiros mais sofistica-
dos dificilmente conseguira escapar das longas filas e das altas tarifas. Mesmo
porque ndo € possivel mudar de banco com a mesma facilidade com que se troca
de marca de produtos de consumo. Ademais a concorréncia via pregos € apenas uma
dentre vérias das estratégias competitivas que uma institui¢éo bancéria pode adotar.

Na atividade bancaria e financeira, a diferenciacio em relacdo aos rivais
¢ um importante mecanismo estratégico. Os bancos procurarm se singularizar,
diferenciando-se uns dos outros, pela construgdo de uma imagem de experién-
cia, de tradi¢io e de solidez, pela utilizagdo agressiva de técnicas de marketing,
pela qualidade de suas equipes operacionais, pelas informagdes ‘privilegia-
das’ obtidas nos relacionamentos estritos e continuos com suas clientelas, pelo
desenvolvimento de novos instrumentos e praticas financeiras que
correspondem as necessidades de seus clientes etc. Todos esses meios possibi-
litam a obtencdo de vantagens do tipo monopolista e, em conseqiiéncia, maio-
res lucros.

A incorporagio de inovagdes tecnoldgicas € também uma arma importante
utilizada pelos bancos em busca de vantagens competitivas. A tecnologia desem-
penha um papel relevante, tanto para a reducéo dos custos, como para a ampliacdo
das receitas. Os dominios de aplicacdo da telemadtica nas atividades bancarias e
financeiras sao vastos, destacando-se: a andlise financeira; o acompanhamento
dos riscos; o tratamento e a oferta de informagdes; a gestdo de portfélios de agdes,
de titulos e de participagdes; € 0 gerenciamento de tesouraria em divisas. Porém
tais desenvolvimentos viabilizaram a emergéncia de novos competidores em ati-
vidades anteriormente dominadas pelos bancos. Por essa razio, os investimentos
em informadtica sdo importantes fontes de vantagens competitivas, tanto para os
bancos individualmente, como para seus concorrentes diretos.

Os defensores da abertura do sistema financeiro ao capital estrangeiro
exageram, em geral, na énfase dos aspectos positivos da maior presenga es-
trangeira no Pafs. H4, todavia, um argumento que se destaca pela sua consis-
téncia. De fato, a entrada e a ampliagéo da participagéo do capital estrangeiro
aumenta a solidez patrimonial do sistema bancdrio brasileiro. Instituicdes mais
fortes t€m maior capacidade de absor¢do dos choques macroecondmicos, re-
duzindo, assim, a possibilidade de crise sistémica.

Porém a possibilidade de uma migracio de recursos para os bancos estran-
geiros —em decorréncia de uma fuga para a seguranga por parte do publico, caso
se verifique a ameaca de insolvéncia de algum grande banco privado nacional —
teria, sem diivida, efeitos perversos para a gestdo macroecondmica. Num quadro

! Para maiores detalhes sobre os mecanismos de concorréncia bancéria, ver Freitas (1997b).
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de predominio de institui¢oes financeiras estrangeiras, a autoridade monetaria en-
frentaria uma maior dificuldade em manejar as condi¢des de liquidez do sistema,
se uma situacdo semelhante a de 1995 se reproduzisse. Nessa ocasido, a preferén-
cia por liquidez dos bancos inviabilizou os esforcos do Banco Central com vistas
a reativar o mercado interbancério. Sem o concurso do Banco do Brasil e Caixa
Econdmica Federal, os quais desempenharam um papel de emprestadores de tlti-
ma instincia para os bancos em dificuldade, sobretudo, para o Banco Nacional € o
Bamerindus, a fragilidade financeira do sistema bancario poderia ter se agravado,
desdobrando-se em uma crise bancéria generalizada.

Ademais, sem uma profunda reformulagdo na politica macroecondémica,
e em particular sem a defini¢do de uma politica financeira que priorize o longo
prazo, ndo surgirdo mecanismos para o financiamento do desenvolvimento.
No Brasil, onde j4 estavam presentes importantes bancos estrangeiros de dis-
tintas procedéncias, o sistema financeiro privado jamais se envolveu na con-
cessdo de financiamento de longo prazo para as empresas produtivas, exceto
como repassadores de capital de empréstimo externo ou de recursos das agén-
cias oficiais de fomento. A entrada de novas instituicdes financeiras estrangei-
ras nao vai promover por si s6 a resoluc@o desse problema.

Os bancos como todos 0s outros agentes econdmicos possuem preferéncia
pela liquidez e expectativas em relagdo ao futuro, que norteiam as estratégias
tracadas em suas buscas incessantes de valorizagdo. Como o desejo dos bancos
em se manterem liquidos depende de suas consideragdes otimistas ou pessimistas
sobre o estado dos negdcios ao longo do ciclo econdémico, € possivel que, em
certas circunstancias, eles decidam racionar o crédito, refreando o crescimento
econdmico ou mesmo conduzindo a regressdo da produgdo e dos investimentos.
Como foi visto recentemente no Pais, no episédio da desvalorizacdo do Real,
quando obtiveram lucros espetaculares, os bancos podem igualmente decidir pri-
vilegiar o financiamento da circulag@o financeira, seja concedendo crédito aos
agentes especuladores ou realizando atividades especulativas com seus recursos
préprios. 2

A instabilidade, a incerteza quanto ao rumo da economia e a politica de
juros elevados constitui um desestimulo a retomada dos investimentos e do
crescimento. A persistir esse quadro, serd dificil que o tdo esperado financia-
mento de longo prazo se torne realidade.

A politica de abertura externa mediante utilizag¢do do Artigo 52 das Dis-
posi¢oes Constitucionais Transitérias estd na pratica promovendo uma refor-
ma ad hoc do sistema financeiro nacional. E sabido que as financas e as acdes
dos agentes econdmicos ndo sdo neutras em seus efeitos para o desenvolvi-
2 De acordo com dados divulgados pela Gazeta Mercantil, a desvalorizagdo do Real proporcionou ao sistemna

bancério brasileiro, e em particular, aos bancos estrangeiros, lucros no més de janeiro varias vezes superiores aos
obtidos ao longo do ano de 1998, (Carvalbo, 1999:B1).
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mento social e econdmico das nagdes. Por essa razéo, uma reforma da
institucionalidade monetéria e financeira do Pais precisaria ser amplamente
discutida com a sociedade ou com seus representantes ¢ nao ficar na depen-
déncia do poder discriciondrio de poucas pessoas. A entrada estrangeira € um
tema tdo controverso, que encontra opositores e defensores em ambos extre-
mos do espectro ideolégico. Razdo a mais para que seja objeto de decisdo, a
partir de um debate politico franco e democrético.

Desde outubro de 1988, o Artigo 192 estd a espera de regulamentagao.
As discussdes sobre esse tema tiveram inicio em 1991 quando foi criada a
Comissio Especial - Sistema Financeiro Nacional da Camara dos Deputados.
Imimeros anteprojetos ja foram apresentados e debatidos nessa Comissdo, sem
que fossem, contudo, levados a discuss@o e aprovagdo em plendrio. Varios
fatores explicam o grande desinteresse pela regulamentagéo do referido Arti-
go. Do lado do governo, isso se explica pelo fato que a lei 4.595, em vigor até
a elaboragfo da nova lei complementar, confere ampla liberdade e poderes de
atuacdo e de interveng@o a autoridade monetéria. Do lado dos banqueiros bra-
sileiros, havia, até a aprovacdo pelo presidente da Exposi¢do de Motivon® 311
em 1995, o conforto de estarem livre da ameaca da entrada de novos rivais
estrangeiros, ou mesmo da ampliacdo da participacio dos estrangeiros ja em
atividade. Talvez com a freqiiente utilizacdo pelo governo do Artigo 52 das
Disposi¢des Constitucionais Transitdrias, o Congresso Nacional finalmente se
interesse em regulamentar o artigo 192 e dar um ordenamento ao sistema fi-
nanceiro nacional.
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