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Resumo

Este artigo focaliza a reforma dos bancos federais brasileiros ao longo dos anos 1990 e primeiros
anos da década atual. Preliminarmente resgatam-se suas principais medidas, associando-as ao
comportamento do crédito concedido por instituicdes. Evidencia-se entdo a existéncia, até aqui
pouco considerada, de um programa condutor da reforma. A seguir identificam-se alguns
antecedentes que vém constituir a base “doutrinéria’ de tal programa, diferenciando agqueles que se
aplicaram ao caso dos bancos estaduai s dos que sustentaram o tratamento dos federais. A partir dessa
identificacdo, examinam-se brevemente os fundamentos de teoria econdmica associaveis a cada
etapadareforma
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Abstract

This article focuses on the reform of the Brazilian federa banks throughout the nineties.
Preliminarily, the measures compounding the reform and their impacts on the credit supplied by
those financial ingtitutions are presented. The existence of a program conducting that set of
measures, so far insufficiently taken in account, is then put in evidence. Next, the article identifies
some antecedents of the “doctrinal” basis of the program and points out the ones concerned with
public provincial banks and federal ones. Based on these results, the article recovers the economic
theory background associable to each stage of the reform.

Key words: Financia system; Banks; State-owned enterprises; State-owned banks.
JEL G210, G290, H820, N260.

Introducéo

Ao fina de 2003, o conjunto dos bancos publicos respondia por 40% do
estoque total de crédito bancario no Brasil. A expansdo observada nessa variavel
ao longo do ano resultou da lideranca exercida por tais bancos, sustentando a
tendéncia monotdnica iniciada em julho de 2001, apds as reformas dos bancos
federais. Entre esses dois momentos, enquanto o crédito das entidades privadas
cresceu 14,8%, a oferta dos bancos publicos eevou-se em 58,5%, em termos
nominais. Considerando o baixo crescimento do PIB nesse periodo, pode-se
afirmar que os bancos publicos tém exercido um comportamento contraciclico

(1) Trabalho recebido em agosto de 2004 e aprovado em mar¢o de 2005.

(2) Do Departamento de Economia da Universidade Federal Fluminense. O autor agradece os
comentérios de Hugo E. A. da Gama Cerqueira, Luiz Fernando de Paula e Pedro Paulo Zahluth Bastos a uma
versao anterior do texto, isentando-os de qual quer responsabilidade sobre este artigo.
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tanto em relacdo ao produto como perante os demais bancos. Ressalte-se que isso
ndo levou ao comprometimento de sua situagdo patrimonial, visto que o0s
indicadores da solidez da carteira de empréstimos, particularmente, estdo
proximos dagqueles do setor privado.

Ao menos no contexto brasileiro tais fatos recolocam questBes
importantes sobre a presenca do Estado nos mercados financeiros onde, além da
acdo regulatoria, ele seinsere sob forma empresarial. Nessa condi¢éo, ele atua ndo
S0 como instrumento de politica econdmica, mas também enquanto agente movido
por critérios tipicamente privados. A interrogagdo mais gerd refere-se a propria
manifestacdo desse fendmeno e suas rationales. Ela esteve na base da controvérsia
que acompanhou a gestacdo e implementacdo do programa de reestruturagcéo dos
bancos publicos brasileiros, conduzido em paralelo a0 processo mais amplo de
reestruturacéo patrimonial do setor publico. Uma vez identificado tal programa,
resgata-se sua fundamentacdo doutrinéria para, em seguida, explicitar afinidades
que o discurso oficid e o conteldo das medidas concretas mantém com
argumentos tedricos subjacentes aquela controveérsia.

O controle de institui¢des financeiras pelo Estado, como € sabido, ndo se
circunscreve as condicbes locais. Trata-se, ao contr&rio, de um fendmeno
recorrente na experiéncia internacional e que ingressou ha pouco mais de uma
década numa etapa de marcantes transformagdes. Como traco comum das
mudancas recentes salienta-se 0 decréscimo da participacdo estatal nos sistemas
financeiros nacionais. Além disso, observa-se uma crescente incorporagéo por
essas instituicdes de critérios privados de gestdo, por vezes interpretada como
ilustrativa da submissdo do setor publico a disciplina de mercado. Portanto, antes
de prosseguir, apresenta-se um panorama sumério da presenca estatal conforme a
literatura aregistra.

La Porta et a. (2000), por exemplo, enfatizam a presenca significativa
dessas ingtituigdes no conjunto das economias menos desenvolvidas. Conforme
estudo sobre a reestruturacéo dos mercados financeiros da regido (BIS, 2001), a
Europa enquadra-se naguela situacdo de recuo apontada acima. Além de abrigar
um conjunto muito diversificado de ingtituicbes, a experiéncia européia vem
acompanhada de mudancas organizacionais e de estratégia operaciona ja
perceptiveis em meados da década passada (Gardener; Williams, 1996). Em paises
do leste e sudeste asi@ticos a privatizacdo de bancos publicos avangou
gradualmente a partir do inicio nos anos 1970 (Arun; Turner, 2002), mas o Banco
Postal no Japdo, bastante diversificado, constitui um contraponto importante a
tendéncia de declinio observada na regido.® Na india, a participacgo conjunta do

(3) Nesse caso, a presenca estatal se ampliou, tendo os depdsitos totais no sistema postal aumentado de
US$ 1,8 trilhd em 1996 para US$ 2,2 trilhdes em 2000. “Com 2,2 trilhdes em depésitos, o sistema postal do
Japdo é, na prética, o maior banco do planeta. Os banqueiros formularam um plano para privatizé-lo. Ninguém
Ihes da atencdo, mas deveriam ser ouvidos, sim.” (Business Week, 2001). Esse tornou-se o ponto focal das
reformas liberais do atual governo.
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State Bank of India e dos bancos nacionalizados mantinha-se em 80% em 1999,
sem ter sofrido qualquer variagao expressiva has trés décadas anteriores, e, embora
conviva com uma estrutura de custos excessivos (Arun; Turner, 2002), sO
recentemente assiste-se a medidas de estimulo a participacdo privada no sistema.

Quanto as economias ex-socidistas da antiga URSS e do leste europeu,
seria natural que a privatizagdo estivesse inscrita na propria transicdo para o
capitdismo. De fato, num grande nimero delas constata-se uma trgjetéria da
participagcdo estatal rumo a irrelevancia ou completa extingdo, num processo
combinado com 0 ingresso do capital estrangeiro nos mercados financeiros
domeésticos e, em diversos casos, com a preservacdo de fortes lagos entre os
bancos privatizados e o0 setor publico, conforme Sherif; Borish e Gross (2003). Na
Federacdo Russa, entretanto, a presenca estatal vem aumentando desde a crise de
1998 e a participacdo nos depésitos alcancava 58% ao final do ano 2000.*

Para concluir este panorama menciona-se a China, que preserva um
sistema financeiro quase totalmente estatizado e com diferenciacOes estruturais
tardias, do que é exemplo a constituicdo forma de um banco central somente a
partir de 1995. Cull e Xu (2000) sustentam que nos anos 1980, principa mente, os
bancos chineses foram mais eficazes que a burocracia estatal no escrutinio de
projetos de investimento das empresas estatais. Ao final de 2002, somente os
“quatro grandes’ bancos estatais detinham 71% dos depositos (Shih; Zang; Liu,
2004). Apesar de dominantes, esses bancos carregam graves problemas de
qualidade de carteira, tendo recorrido a volumosos aportes de capital em 1998 e
2002 (Woo, 2002), assm como em 2004. Além disso, o0 ingresso na OMC em
2001 implica medidas de liberalizacdo entre as quais sobressai uma abertura
parcia a0 ingresso do capital estrangeiro, deixando em aberto o rumo desse
processo.

Embora breve, o quadro anterior j& revela que o processo de recuo da
presenca empresarial do Estado nos mercados financeiros, longe de ser uniforme
ou de ter um horizonte predeterminado, comporta qualificagcbes significativas.
Mais ainda, a amplitude e duragdo apresentada por ta fenbmeno contra-indicam
caracteriza&lo como uma “intervencdo” externa do Estado; em vez disso, ele
merece ser considerado como préprio da maior parte das formagdes capitalistas
em alguma das fases de seu desenvolvimento, convivendo com as particul aridades
apresentadas por formacgOes especificas ou padrbes que agrupem vérias
experiéncias historicas.

(4) Segundo os autores, “mais de 460 bancos s&o de propriedade estatal e as institui¢des publicas (Banco
Central incluido) detém ac6es ou participam do capital de 679 desses bancos’ ao final de 2001 (Sherif; Borish e
Gross, 2003, p. 46) e, embora 0 governo tivesse planos de um grande programa de desinvestimento, seriam
preservadas as entidades de crédito especializado e os maiores bancos estatais, entre os quais 0 maior deles
(Sherbank) detinha 45% dos depositos e 25% dos empréstimos totais do sistema (final de 2000).
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N&o se trata aqui de resenhar o tratamento dispensado pela literatura
especifica ao fendmeno dos bancos estatais, mas pode-se apontar o predominio de
estudos empiricos vinculados ao mainstream economics. Tais estudos, em geral,
salientam uma correlacéo relativamente fécil de se obter entre a presenca estatd e
0 “atraso” econdmico. A correlacdo é entdo assimilada a uma causalidade da
primeira para o segundo, cuja fundamentagdo empirica, nas raras ocasides em que
€ ensaiada, fica vulneravel pelo grau de simplificagdo imposto pelos modelos.
Incluem-se entre os trabal hos mais representativos dessa vertente o ja mencionado
La Porta et. a. e ainda Barth; Caprio Jr. e Levine (2000), que sintetizam assim
parte de seus resultados:

Fifth, greater state ownership of banks tends to be associated with more poorly developed
banks, non-banks, and stock markets. Thus, while state ownership of banks may in theory
help overcome informational problems and direct scarce capital to highly productive

projects, the data analyzed here tells a different story. On average, greater state ownership
of banks tends to be associated with more poorly operating financial systems. (p. 3).

Uma certa condescendéncia tedrica com o papel do Estado na correcéo de
problemas informacionais, compensada entretanto pela afirmacéo de que isso ndo
ocorre na prética, insere-se numa interlocucdo que seré retomada mais a frente. No
momento, € oportuno retornar o foco ao plano doméstico.

No Brasil, a despeito da importéncia dos bancos publicos dentro do
sistema bancério e financeiro, a literatura sobre o assunto permanece um tanto
escassa e voltada para recomendacdes de cunho pragmatico. Isso talvez reflita a
percepcdo de que o controle de capital das institui¢des financeiras, se privado ou
estatal, se nacional ou estrangeiro, constitui tema um tanto adverso para a reflexéo
tedrica. A entrega do controle dos bancos de vargjo ao capital estrangeiro, por
exemplo, seria questdo sem resposta cientifica, sgja do angulo tedrico, sga do
empirico, segundo Delfim Netto (2000). Em sentido semelhante, a escolha teria
que“... ser decidida na prética, ja que a teoria ensina que ha problemas sérios tanto
num mercado financeiro totalmente privado, quanto num dominado pela
intervencdo publica’, conforme sustenta Bacha (1989, p. 9). De fato, apresentar
uma contribuic&o abrangente sobre o tema ndo deve ser coisatrivial, como mostra
reiterada promessa de Fraga e Werlang (1995, p. 275) de trazer a luz uma “teoria
econdmica dos bancos publicos’, que infelizmente permanece “ em preparacdo”.

Em lugar de iniciar pela exposicdo do marco conceitual, a préxima secéo
apresenta de forma sintética o perfil operacional dos bancos federais e uma sintese
das medidas e efeitos da reestruturagdo, com o proposito limitado de fornecer uma
referéncia de apoio as demais secBes. A segunda secdo aborda o debate sobre os
bancos publicos no periodo anterior a0 Plano Real. Na terceira, examina-se o
programa de reforma dos bancos federais e na quarta discute-se sua
correspondéncia no plano da teoria econbémica. A Ultima secdo recoloca
sinteticamente os resultados.
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1 Os bancosfederais na tltima década e meia

O nicleo dos bancos publicos federais® é constituido por um conjunto de
perfil heterogéneo: o Banco do Brasil (BB), a Caixa Econémica Federa (CEF), o
Banco do Nordeste (BNB), o Banco da Amazbnia (Basa) e 0 Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (Bndes). Juntos, concentram a quase
totalidade das operacfes das chamadas instituicbes financeiras publicas federais.
Da 6tica bancéria 0 Bndes é o Unico que ndo participa do processo de criacdo de
moeda, na medida em que ndo capta depositos junto ao publico. Quanto a forma
juridica e estrutura do capital, a CEF e o Bndes sdo empresas publicas, com a
totalidade do capital aportado pelo Tesouro, enquanto o BB, Basa e BNB sdo
sociedades de economia mista, isto €, sociedades de capital aberto, conforme os
bancos sdo obrigados a se organizar no Brasil, com a particularidade de terem o
Tesouro Nacional como controlador principal. Destes trés dltimos, somente o BB
tem uma parcela significativa de seu capital efetivamente movimentada em bolsa.
A excecdo do Bndes, subordinado ao Ministério do Desenvolvimento, IndGstria e
Comércio Exterior, os bancos federais encontram-se na alcada do Ministério da
Fazenda.

As dificuldades que esse emaranhado de recortes institucionais coloca ao
esforco de sistematizagdo, acrescentam-se aquelas derivadas da heterogeneidade
de perfis operacionais, a comecar do fato de que cada banco se associa a um
subsistema especializado de crédito ou a atuacdo de ambito regional. A CEF, por
exemplo, atende ao financiamento da infra-estrutura urbana, até aqui uma
incumbéncia de estados e municipios, bem como ao financiamento habitaciona e
a construcao civil, estes desenvolvidos tanto pelo setor publico como privado; tal
papel foi consolidado apGs a incorporagdo do antigo Banco Naciona da
Habitacdo, em 1986. Esse atendimento é feito basicamente com recursos do Fundo
de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), dos depositos judiciais (que as partes
em litigio depositam em juizo), sobre os quais elatem monopdlio constituciona, e
recursos que mobiliza com a caderneta de poupangca. Com o mesmo fim,
combinado com propdsitos comerciais, a CEF atua na chamada “industria’ de
fundos. Ela também concede crédito geral ao publico e € o principal agente do
governo para um conjunto diversificado de programas de natureza social. Opera as
loterias federais e utiliza as agéncias lotéricas como correspondentes bancarios,
controlando a maior rede do género no mercado brasileiro. A CEF praticamente
ndo capta recursos externos e ndo opera com cambio; sua atuacdo esta

(5) Ap6s aliquidacao quase completa do sistema de bancos estaduais, as institui¢des financeiras publicas
federais (IFPFs) tornaram-se ainda mais largamente majoritarias no conjunto dos bancos publicos. As IFPFs
envolvem, além dos bancos federais, os bancos estaduais federalizados e a Financiadora de Projetos e Pesquisas
(Finep), excluidos deste exame ou porque tém pouca relevancia no conjunto ou porque, no Ultimo caso, escapam
atemética propriamente bancaria.
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concentrada, portanto, no mercado doméstico, embora algumas iniciativas visem a
superar essa limitacéo estratégica.

O Bndes figura como a principal fonte interna de financiamento de longo
prazo da economia brasileira, apoiado no repasse de recursos parafiscais e sua
reciclagem (os retornos, classificados contabilmente como recursos proprios). Sua
estrutura de funding complementa-se além disso com recursos mobilizados no
mercado internaciona. Duas décadas ap0s sua constituicdo, isto €, a partir dos
governos militares, comecou a se manifestar um distanciamento das entidades
publicas em relacdo aos recursos do entdo BNDE (Cruz, 1994). Visto que a
mobilizacdo de recursos para os investimentos dos setores publico e privado
comportou solucBes radicamente distintas, o autor considera aguele
distanciamento t&o mais grave na medida em que “/.../ o verdadeiro n6 gordio do
financiamento de longo prazo na economia brasileira esteve associado
historicamente aos investimentos publicos, particularmente aos das empresas
estatais’ (Cruz, 1994, p. 77). Nos anos 1980, ainda, a oferta de crédito do banco
deslocou sua énfase no ambito do setor privado a atividade exportadora, o que
explica sua condigéo patrimonia mais solida diante das demais | FPFs.

O Bndes consolidou-se ja nos anos 1990 como gestor do programa de
privatizagdo do governo federal (exceto quanto a instituicbes financeiras,
conduzido pelo Banco Central), papel estratégico que representou uma nova etapa
em sua trgjetdria (Cintra et al., 2000), ocupando lugar de relevo no projeto de
desenvolvimento capitalista que ent&o se ensaiou, segundo os autores. Por outro
lado, o banco também diversificou suas fontes de funding nesse periodo, com o
ingresso de recursos do Fundo de Amparo ao Trabahador (FAT). Com tais
inovacdes ele se transformou no “banco de negdcios’ ou de investimentos do
governo, jogando papel decisivo no encaminhamento da privatizagdo dos setores
de utilidade publica enquanto financiador e gestor, simultaneamente. Mais
recentemente, porém, emite sinais de uma reorientacdo estratégica onde busca
retomar o direcionamento de recursos ao setor publico e enfatizar seu perfil
historico de banco de desenvolvimento.

O sistema Bndes inclui ainda a agéncia Financiadora de Méaqguinas e
Equipamentos (Finame) e o Bndespar, pelo qual participa diretamente do capital
de um conjunto de empresas. Com essa triplice configuracdo, o sistema Bndes
articula-se estrategicamente com o mercado de capitais e o restante do sistema
bancério publico e privado que, ao auferir receitas e carregar o risco de crédito do
repasse a tomadores finais de recursos das linhas padronizadas, também
diversifica seus instrumentos concorrenciais.

Basa e BNB sdo bancos federais de escopo regional voltados,
respectivamente, para a Amazonia e Nordeste. Em escala muito menor que a do
Bndes, também combinam o caréter de agéncia de desenvolvimento, selecionando
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projetos regionais, com a de banco de fomento. Esses bancos direcionam uma
parte de seus recursos a micro e pequena empresa, com estrutura especifica para
seu atendimento, e atuam ainda como bancos comerciais. Os recursos que
permitiram sua revitalizacgo financeira a partir dos anos 1990 sdo oriundos dos
Fundos Constitucionais, além disso, operam linhas de repasse internacionais e
mobilizam recursos do publico.

O Banco do Brasil € o maior banco do sistema, em ativos, e a instituicdo
bancériafederal mais diversificada, com presenca concorrencial ativae passivaem
praticamente todos os segmentos dos mercados bancé&rio, de seguros, de
capitdizacdo e previdéncia, além de operar como principal agente financeiro do
Tesouro Nacional. E o principa agente do sistema de crédito rural, respondendo
por mais da metade de seus empréstimos; lidera também os empréstimos a
peguena empresa e 0 mercado de cadmbio, associado ao financiamento do comércio
exterior, e € 0 maior gestor de recursos de terceiros do sistema. Além disso, tem
presenca nas principais pracas financeiras do exterior. Seu funding se constitui de
repasses oficiais e de recursos externos e, principalmente, recursos mobilizados
concorrencialmente nos mercados domestico e externo. Na reforma orcamentéria
de 1986-1988 perdeu a condicdo de autoridade monetaria, que dividia com o
Banco Central desde 1964 (Vidotto, 1997) e, apés a estabilizacdo, enfrentou uma
crise da qual se livrou com um aporte de capital da ordem de R$ 8 hilhdes em
1996, majoritariamente subscrito pelo Tesouro Nacional (Vidotto, 2000).

Para ressaltar 0 que esta sugerido no texto, a novidade substantiva quanto
aos bancos federais nos anos 1990 é que, destoando a primeira vista dos demais
setores onde havia uma presenca marcante do setor publico, eles tiveram sua
missdo institucional reafirmada. Conseguiram obter novas fontes de recursos e
foram capitalizados, mesmo no contexto de agravamento do quadro fiscal
brasileiro, isto €, eles passaram por um grande reforgo patrimonia e inegquivoca
revitalizacdo financeira. Assumindo a participacdo na oferta de crédito como uma
“varidvel sintese” da reforma dos bancos publicos, sua trgjetéria de 1988 até 2003
pode ser acompanhada no Gréfico 1, aseguir.

A crescente participacdo estatal no crédito até o final dos anos 1980 foi
subgtituida no inicio dos 90 pelo aumento tendencia da participacdo das
instituicdes privadas, que se estende até meados de 2001. Desde entdo, como jafoi
dito, os bancos oficiais vém expandindo a oferta de crédito e tomando espaco
relativo dos concorrentes primeiro pela recuperacdo do crédito alocado a0 setor
privado e, a partir de 2003, com o refor¢co da reversdo da queda no crédito dirigido
ao setor publico.
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Gréfico 1
SFN. Bancos publicos e privados. Participacéo nos empréstimos
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Fonte: Boletim Mensal do Banco Central. Elaborag&o do autor.

No interior desse largo movimento, os periodos e subperiodos desenham-
se em intervalos demarcados por episodios singulares no @mbito das finangas
publicas, politicas setoriais, etc. Assm, nota-se um recuo da participagdo dos
bancos estatais quando, ao se concluir a renegociacdo da divida externa em 1994,
0 BB foi liberado do circuito de financiamento doméstico da divida externa do
setor publico. Ressalte-se a proposito que, ao longo da década, a queda no estoque
de crédito dos bancos oficiais foi liderada pelo recuo particularmente pronunciado
do BB. Em 1995-1996, a limpeza em sua carteira de crédito significou o
reconhecimento de um pregjuizo acumulado de R$ 12,5 bilhdes, em seguida teve
inicio a securitizagdo da divida dos produtores rurais, que novamente atingiu esse
banco. A ligeira recuperacdo da participacdo dos estatais que culmina em 1999,
por sua vez, relaciona-se prioritariamente ao envolvimento do Bndes no programa
de privatizacéo.

A participacdo na oferta de crédito segundo sua distribuicdo setorial,
retratada no Gréfico 2, oferece indicagOes adicionais das mudangas operadas na
gestdo dessas ingtituicdes. Os bancos federais dominam largamente alguns
segmentos especializados, como o crédito rura e o habitacional. Considerando-se
ainda que, ao inicio, contavam-se entre os bancos publicos as institui¢oes estatais
estaduais, quase totalmente extintas ao final da década, conclui-se que a série
subestima um pouco a trajetéria especifica dos federais. A queda do crédito rural,
de um lado, e o ciclo de crédito a0 setor de servicos, coincidente em grande
medida com o programa de desestatizacdo, de outro, compdem o0 sentido
subjacente ao contraste entre astrgjetorias do BB e do Bndes, nesse periodo.
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Gréfico 2
SFN. Empréstimos dos Bancos PUblicos ao Setor Privado. Participacéo por atividade
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Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal, mar. 2004. Elaborag&o do autor.

Em 2001, verifica-se queda marcante da participacdo do crédito rural,
habitaciona e industrial dos bancos publicos em fungdo de um amplo pacote de
medidas direcionadas a essas instituicdes (sistematizadas de forma sumaria no
Quadro 1). O estoque de financiamento a habitagdo, que vinha em crescimento
vegetativo a0 longo da década, foi desinflado, transferindo-se os créditos
probleméticos a uma entidade responsavel pela sua gestdo e recuperagdo, a
Empresa Gestora de Ativos (Emgea). Em parte esses créditos foram securitizados,
adém da smples limpeza das carteiras. O Programa de Fortalecimento das
Instituicdes Financeiras Federais (MP 2.196, de 28 de junho de 2001) representa
uma continuidade ao saneamento e capitaizacéo do BB, em 1996, e as medidas de
saneamento do sistema financeiro da habitacdo e da prépria CEF, na segunda
metade da década. As medidas envolvem ainda o BNB e o0 Basa. O Bndes, com
situacéo patrimonial mais solida que os demais bancos, ndo foi incluido naquele
pacote; entretanto, a atipicaincorporacao de 75% do lucro de 2003, o maior de sua
histéria, pode ser considerada a peca que completa tardiamente esse processo.

Como pode-se observar, os bancos federais foram contemplados com
mudancas no critério de requerimento de capital, troca de créditos por papés do
Tesouro Nacional, assuncdo pelo TN de riscos em linhas de crédito oficiais, entre
outros beneficios.

Tais medidas ndo ficaram sem contrapartida. A gestdo do crédito
incorporou instrumentos mais sofisticados e critérios mais rigorosos de concessao
derecursos, refletindo-se nos indicadores de qualidade de carteira (Tabelal).
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Quadro 1

SFN. Programa de Reestruturag&o Patrimonial e Financeira das | FPFs (Junho de 2001) ¥

| CEF

Banco do Brasil | Banco do Nordeste

Banco da Amazbnia

Adequagdo as Regras
de Provisionamento
(Res. 2.682)

R$ 9,3 hi: Créditosdo BC
junto a CEF, comprados pelo
Tesouro Nacional e
convertidos em capital

Capitaizacdo

R$ 13 bi: Créditos a Estados e
Créditos a Estados, Municipios objetos de
Municipios e Estatais | renegociacdo em 1993 seréo
trocados por LFT

Liquidacdo de passivos junto
a0 FGTS com titulos de CVS,
no valor de R$ 6 bi

FGTSeFCVS

Reclassificag8o das operagbes
de carteira prépria pré-1995.
Provisionamento de R$ 1.375
mi, Provisionamento adicional
de R$ 375 mi, Enquadramento
de operagdes do FNE pés-
1998 no valor de R$ 300 mi

Aporte de R$ 2,1 bi

Permuta de créditos a Estados e

M unicipios renegociados em
1993 por titulosdo TN;
Liberacéo de provisionamento
no valor R$ 1.375 mi

Reclassificacdo das operacdes
de carteira prépria pré-1995.
Enquadramento das operacdes
do FNO p6s-1998

Autorizagdo para capitalizagdo
ematé R$ 1.050 mi =>
elevagdo do Patrimonio de
ReferénciaparaR$ 675 mi
Permuta de créditos de Estados
e Municipios renegociados em
1993 por titulosdo TN, no
valor de R$ 311 mi;

Quitacdo de débito com Fundo
de Pensdo Capaf, no vaor de
R$ 257 mi

@ FGTS: Fundo de Garantia do Tempo de Servico; FCV'S: Fundo de Compensacéo de Variages Salariais; CV'S: titulos federais trocados por crédito contra o
FCVS; PROER: Programa de Estimulo a Reestruturagdo. e Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional; Prodecer: Programa de Desenvolvimento do
Cerrado; LFT: Letras Financeiras do Tesouro (TN); APR: ativos ponderados pelo risco; PLE: patrimdnio liquido exigido; PR: patriménio de referéncia;
CAR: regquerimento de adequagéo de capital; FCO: Fundo Constitucional do Centro-Oeste; FNE: Fundo Constitucional do Nordeste.
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Quadro 1 — Continuagdo

ExternaBrasileira

Securitizagdo das
Dividas Rurais -
Recursos Proprios

Securitizagdo das
Dividas Rurais -
Recursos de Terceiros

Fundos
Constitucionais

no exterior por titulosdo TN,
no total de US$ 3.059 mi
Exting&o da coobrigagéo (risco
de crédito) do BB em R$ 5.244
mi;

Reducdo APR em R$ 2.662 mi
Desoneragéo de risco,
aquisicao ou dagdo em pagto.
de operacdes no valor de R$
2.060 mi feitas com recursos
Bndes, fundos, TN; mesma
reducdo dos Ativos.
Ponderados pelo Risco

Assuncéo pelo FCO do risco
das operacdes contratadas até
30/11/98, no valor de R$ 695
mi. Mesma reducdo dos Ativos
Ponderados pelo Risco (APR)

Seré beneficiado. Nao
especificavalor

Serd beneficiado. Nao
especificavalor

Assuncado derisco pelo FNE
das operagdes até 30/11/98.
Quanto as operagdes pos-
nov./98 (50% do risco), o
impacto do novo
provisionamento é de R$ 300
milhdes

| CEF Banco do Brasil Banco do Nordeste Banco da Amazbnia
Assuncéo de divida R$ 9,3 bi
Créditos do PROER °°”? BCE pelP .TN devido
aquisicao créditos bancos
privados
Titlos da Divida Permuta de titul os brasileiros

Seré beneficiado. Ndo
especificavalor

Seré beneficiado. Nao
especificavalor

Assuncéo pelo FNO do risco
das operacdes até 30/11/98;
envolvendo operagBes no valor
deR$ 1.432 mi e desobrigando
provisionamento de R$ 358 mi.
Compartilha/o de 50% do risco
ops. gpésessadatacai o
provisionamento em R$ 160 mi

Continua...




Quadro 1 - Continuagdo

CAR p/ 11,5%

CEF Banco do Brasil | Banco do Nordeste Banco da Amazbnia
Dagdo em pagamento a Unido
. das operagdes cursadas pelo
E;J:gigﬁ | Funcafé — R$ 921 mi —e
Prodecer || — R$ 268 milhdes.
Mesma reducdo dos APR
Cessdo da carteira de ativos do
Programa Especial de BB p/ o TN em troca de titulos
Saneamento de federais. Valor R$ 4.129 mi,
Ativos (PESA) com reducdo de R$ 414 mi dos
APR
Inclusdo do saldo das Inclusdo do saldo das anelrusaé);i(()ji('j\lood f;f)mo
Enquadramento de operagdes do FCO como operagBes do FNE como P . & . R
: . . . . ~ - capital nivel 11. Patrimoénio de
Capita capital nivel I, novalor deR$ | capital nivel I (n& especifica _
) referéncia aumenta por voltade
2.810 mi valor)
50%
R$ 425 mi: Provisionamento
Outros paraquitar dividas cives,
fiscais e trabal histas
Reduc&o dos APR em R$
6.980 mi e o PLE em R$ 768 Readequa(;zio CAR (.reqwsto Aumento do patriménio de R$
Resultado mi. Aumento do PR em R$ de adequacdo de capital) de 288 mi b/ 675 milhdes
2.810 mi e readequagdo do 7,7% para 19% b

Fontes: Site do Ministério da Fazenda. Fatos relevantes publicados pelas institui¢des e jornal Gazeta Mercantil. Elaboragéo do autor.




Tabelal
SFN. Bancos puiblicos e privados. Risco das operagdes de crédito

(dezembro/2003)
mento Saldo total Niveis de risco

9 @ AA A B C | D | E F G | H
Pablicos 166.756 47111 50.741 27.452 14.860 11.710 3.484 1.539 1.202 8.657
(%) 28 30 16 9 7 2 1 1 5
Provisdes 13.827 0 258 293 501 1.397 1.067 809 859 8.643
(%) 83 - 0,5 1,1 34 11,9 30,6 52,6 715

Privados 243.070 67.166 94.412 35.740 23.073 7.264 3.425 2.3%4 1.599 8.057
(%) 28 39 15 9 3 1 1 1 3
Provisdes 16.014 60 701 572 1.144 1.467 1.283 1.444 1.245 8.098
(%) 6,6 0,1 0,7 16 5,0 20,2 37,5 61,9 77,9 100,5
Total geral 400.826 | 114277 | 145153 63.192 37.933 18.974 6.909 3.873 2.801 16.714

@ Inclui operagBes de arrendamento mercantil.
@ Saldos em R$ milhées e participagdo % .
Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Mensal, mar. 2004. Elaborag&o do autor.
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A segmentagdo contabil das linhas operacionais por origem de recursos
aprofundou-se, procurando-se evitar a ocorréncia de subsidios cruzados, e os
critérios de gestdo de pessoa também foram reformulados, impactando
principal mente nos bancos com maior nimero de funcionarios.

Se esse conjunto de medidas permitiu uma aproximacdo dos critérios
gerenciais dos bancos publicos daqueles adotados pelas institui¢des privadas, ndo
parece adeguado, contudo, identificar aldgica operacional de um e de outro grupo
em seu conjunto, tendo em mente o comportamento do crédito dos bancos
publicos e privados nos ultimos anos, entre outros elementos. Além disso, essa
aproximagdo ndo tem sido um processo linear, variando conforme as linhas
operadas, ingtituicdes especificas e momentos de sua gestdo no periodo em exame.

2 Iniciativas anteriores ao plano Real

Quando a instabilidade macroecondmica encaminhava-se para o auge, no
fina dos anos 1980, comecou a gestar-se no interior do Estado um novo
balizamento do sistema bancario e financeiro. No ambito parlamentar, a
Constituicdo Federal de 1988 determinou que o sistema fosse regulamentado por
uma unica lei complementar que contemplasse todo o espectro de questdes
relativas ao sistema bancério, de seguros, capitalizacdo e previdéncia privada®
Nas legidaturas seguintes o Poder Legidativo tentou definir em lel essa
determinacdo. Sucessivas governos entretanto agiram para impedir que o debate
escapasse a seu controle até que, finamente, o assunto foi suprimido da
Constituicdo, em 2003.” Portanto, ainda que tenha vivido sob holofotes, a via
congressual ndo teve maior autonomia na determinacao do processo regulatério.

Na pratica, a regulamentacdo e reestruturacdo do sistema foram
encaminhadas ao amparo de resolugdes do Conselho Monetério Nacional (CMN),
atos administrativos do Bacen e “medidas provisdrias’ editadas pelo Poder
Executivo. A lei editada a época das reformas de 1964 (a 4.595/64) permaneceu
vélida como quadro normativo bésico, sobre o qual porém fizeram-se inlmeras
emendas que modificaram profundamente seu contetido original.

Enquanto o tema ainda era examinado na Assembléia Congtituinte, o
governo brasileiro sinalizou a intencdo de redesenhar o sistema financeiro a partir
de um projeto de gustamento junto ao Banco Mundial (Bird), ao qual se acoplava
uma linha de empréstimo. Genericamente, suas medidas

(6) Ai incluidos a organizag&o, funcionamento e atribuicdes do Bacen e demais institui¢des financeiras
publicas e privadas, a presenca do capital estrangeiro, a atividade seguradora, resseguro, previdéncia e
capitalizacao, a distribuicéo geogréfica da poupanga nacional, as cooperativas de crédito e o repasse de recursos
publicos destinados aos programas regionais.

(7) A tentativa de retirar da Congtituicéo Federal a regulamentacéo do sistema, pela supressao do artigo
192, e a viabilizagdo de regulamentagéo “por partes’, foi uma Proposta de Emenda Constitucional apresentada
pelo entéo senador José Serra (PSDB-SP) em 1995, sendo aprovada em 2003 por empenho do atual governo.
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a) eliminardo a interferéncia governamental nos mercados de crédito e
desenvolver&o os mercados de capitais privados e os instrumentos de empréstimos
em longo prazo;

b) nivelardo as exigéncias de reserva legal para todos os instrumentos e
instituices financeiras/.../

c) fortaleceréo o ambiente operaciona, mediante o aumento da competicdo
entre os bancos e a introdugcdo de um sistema de seguro de depdsitos,

d) apoiardo as reformas institucionais do Banco Central /.../;

€) reestruturaréo o sistema bancério estadual, mediante a liquidacdo ou a
privatizag&o dos bancos estaduais; e

f) reformardo o sistema financeiro de habitacdo, mediante a iminacdo do
crédito direto e o desenvolvimento de fontes de recursos no mercado (World
Bank, 1988).

Bastante abrangente, esse programa de liberalizac8o financeira voltava-se
para trés avos bésicos, comegando pelos instrumentos de politica monetéria.
Outras medidas visavam a organizagdo geral do sistema bancério, como a abertura
ao capital estrangeiro e reqguerimentos rigorosos de adequacdo de capital. O
terceiro grupo incidia precisamente sobre os instrumentos de direcionamento do
crédito, onde se concentra a atuagdo dos bancos federais: “ii) reduzir os programas
de crédito oficia direcionado e o crédito subsidiado e sua grande amplitude de
taxas de juro”. Além do sistema financeiro da habitagcdo, também as operacdes
crédito rura deveriam praticar taxas de juros reais positivas, 0 que diés ja era o
sentido das mudancas nesse subsistema de crédito, naguela década. Quanto ao
propdsito de longo prazo, a eliminacdo da interferéncia do setor publico nos
mercados financeiros mediante sua privatizagdo ou extingdo, era enunciado com
clareza apenas para 0s bancos estaduais.

A fundamentacdo subjacente ao projeto governo-Bird apresenta-se
enguanto uma versao da hipotese dos mercados eficientes. Como é sabido, coube &
chamada “teoria da repressdo financeird’ constituir o corpo tedrico que se firmou
como arationale das reformas liberais em diversos paises da América Latina® Na
raiz de reduzidas taxas de investimento em paises em desenvolvimento, em termos
absolutos ou relativos, fendmeno entendido ainda como insuficiéncia de poupanca,
o0 diagndstico associado a tal abordagem identifica um quadro de ampla
intervencdo estatal nos mercados financeiros que os manteria “reprimidos’. Ao
distorcer a aocacdo de recursos, no caso 0 capita, a intervencdo o afastaria do
nivel de eficiéncia onde sua remuneracéo, a taxa de juros, ao refletir a escassez
relativa do fator, igualaria sua produtividade marginal .

Nessa perspectiva, as variedades de intervencdo identificaveis no quadro
“repressivo” compdem uma etiologia diversificada, na qual sobressaem os

(8) Para a experiéncia dos paises do Cone Sul e uma critica dessa teoria, ver Cintra (1999); sugere-se
Carneiro (1995) para uma resenha precisa.
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mecanismos de direcionamento compulsdrio do crédito. Determinado por razdes
extra-econdmicas — sga a agenda do desenvolvimentismo na América Latina,
sgjam as praticas do crony capitalism asiatico — o direcionamento do capital
afetaria a composi¢do risco/retorno que os mercados determinariam na auséncia de
repressdo. Assim, aplicacdo de tetos as taxas de juros, existéncia de fundos
publicos e bancos estatais contribuiriam para materializar uma configuracéo
aocativa ineficiente.

Decorre desse diagndstico que as duas faces da liberalizacdo financeira,
isto &, a abertura ao exterior e a desregulamentacdo doméstica, deveriam liderar as
reformas liberalizantes; viriam a seguir outras reformas fundamentais como a
abertura comercial, privatizacdo, da previdéncia e flexibilizacdo do mercado de
trabalho. Entretanto, apos essa experiénciater conduzido a fragilizagdo de diversas
economias, resultando em crises bancarias e recessdes, o projeto de reformas
ancorado na teoria da repressdo financeira passou por modificagbes. Cresceu com
isso a importancia do “seqlenciamento” das reformas, ganhando vez a prescricéo
de que aliberalizagéo financeira ndo abre, e sim culmina as reformas.’

No Brasil, com o acordo governo-Bird sofrendo protelacfes, algumas
diretrizes foram antecipadas pelo Bacen na minirreforma bancéria de 1988, entre
elas o fim do regime de cartas-patente e a regulamentacdo da figura juridica do
banco mdltiplo. De qualquer forma, a importancia do projeto reside em que sua
agenda foi largamente concretizada na érea dos bancos estaduais, entre outros
aspectos. Além disso, essa agéncia multilateral continuairradiando suas politicas e
fazendo o balanco-e-continuidade de sua implementacdo. Demonstracdes pontuais
desse exercicio sd0 0 Semin&rio de Avaliacdo da Privatizacdo de Bancos Estatais,
realizado em Washington ao final de 2003 e, revelando a persistente influéncia
daquela agenda, o fato de a autoridade monetaria ainda elencar como primeira
medida adicional para diminuicdo dos spread bancarios a flexibilizacdo dos
direcionamentos obrigatérios do crédito (BCB, 2004).

Na primeira metade dos anos 1990, o destino dos bancos publicos federais
foi adquirindo contornos mais precisos dentro do governo. A criagdo do Comité
Gerencid das Instituicbes Financeiras Publicas Federais (Comif), em 1993,
representou o expediente da autoridade econémica para centralizar o comando de
seus instrumentos de politica crediticia. Tais instituicdes ganharam ainda mencéo
tacita ou explicita em diversos planos econémicos. O Plano de Curto Prazo, do
ministro Paulo Haddad, por exemplo, registrou que mais da metade do sistema
configurava uma participacdo excessiva do Estado; o Plano de Acdo Imediata,
lancado apds Cardoso tornar-se ministro das Finangas, pretendia o “controle e

~_y

rigidafiscalizac8o” dos bancos estaduais e 0 “saneamento” dos federais.

(9) McKinnon (1993), uma das obras mais representativas dessa vertente, contempla essa corregdo de
rota. Nos anos 1990 a visao do seqlienciamento cedeu espago a proposta de simultaneidade das reformas.
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Nesse percurso, os policy makers brasileiros viram-se compelidos a forjar
uma base doutrindria para sua intervencdo. A visdo candnica que informou a
abordagem oficial da reforma dos bancos publicos foi exposta em Lundberg
(1993), onde se estabelece a seguinte diguntivac ou os bancos publicos
circunscrevem-se ao papel de fomento, prioritariamente incumbidos do repasse de
recursos fiscais e sem dispor de autonomia empresarial para deslanchar sua face
comercia e concorrencia, circunstncia em que se afiguram como caso de
financas publicas; ou se trata de um caso de sistema financeiro, subordinado a
alcada regulatéria do Banco Central e sem diferenciacdo que os favorecesse
perante as demais ingtituicbes bancérias. Evidentemente, essa formulago
objetivava reduzir o campo de andlise a problematica da separacdo entre questdes
fiscais e parafiscais, de um lado, e a gestdo da politica monetéria e crediticia, de
outro — subordinadas ambas a abordagem que viria informar 0 programa de
estabilizacdo que se gestava.

Para a autoridade monetéria, os bancos publicos federais e estaduais
serviam de canal de transmissdo tanto de perdas incorridas pelo setor privado
como de desequilibrios orcamentédrios estaduais, que iam bater finalmente no
orcamento da Unido. A deterioracdo patrimonial dos estaduais e 0 saneamento
com recursos do governo central levavam o BC a vélos como “instituices
emissoras de moeda’ conflitantes com os objetivos da politica monetaria: “/.../ eles
ndo podem continuar como vinte e cinco virtuais bancos emissores de moeda, em
paraelo a0 Banco Central”. (BCB, 1993, p. 33). Confundiam-se por vezes os
diagndsticos, a0 se afirmar que os bancos federais seriam uma “/.../ outra
exteriorizagdo de um mesmo fendmeno /.../” sendo que, “/.../ a diferenca notavel
entre 0s dois segmentos de instituigdes publicas fica na escala econdmico-
financeira de cada um” (BCB, 1993, p. 31-32). Estudo semelhante reincide nessa
assimilacéo, como se |é abaixo:

Os bancos oficiais federai s funcionam como unidades independentes de geracéo de gastos do
governo federal, observando-se nestes problemas semelhantes aos dos bancos estaduais.

Obviamente, estando o controle final destas unidades gastadoras sob o Executivo federal, o
problema da descoordenag&o pode ser mitigado, mas n&o evitado.” (Fraga; Werlang, 1995').

A rigor, a problemética de cada grupo de ingtituicbes se diferenciava
porque o0s bancos federais estavam majoritariamente voltados para o
financiamento do setor privado, enquanto os bancos estaduais, com suas
diferencas internas, chegaram a ponto de servir predominantemente ao
financiamento dos respectivos controladores. Além disso, os papéis do Tesouro
Nacional presentes na carteira dos bancos federais eram obviamente melhores que
seus sucedaneos nos estaduais. Portanto, um hipotético pequeno banco federal ndo
corresponderia prética ou conceitualmente a um hipotético grande banco estadual.

(10) Conforme os autores, o artigo foi escrito em 1992. Acrescente-se que foi publicado em 1993 e em
1995.
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Mas agquela altura a tese oficial ndo era um erro de andlise gratuito, considerando
sua funcionalidade ao propdsito de submeter toda a questdo ao mesmo
enquadramento convencional .

Por trés da diguntiva “financas publicas x mercado financeiro”, era o
modelo do financiamento inflacionario do déficit publico que pulsava como centro
tedrico de gravitagdo para a doutrina bancéria oficia. Bacha (1994), em particular,
cujo diagndstico exerceu grande influéncia na formulacdo e discurso oficial do
Plano Real, apresenta a inflagdo daquele periodo como funcional para a cobertura
de um déficit “ex ante”’, na medida em que a defasagem de pagamentos corréi o
valor das despesas orcamentérias e as compatibiliza com as receitas.

Resta notar uma inesperada convergéncia no interior daquela controvérsia,
talvez compreensivel ao observador contemporéneo. Naturalmente, os projetos de
lel que disputaram no Congresso a regulamentacdo do sistema financeiro tiveram
que lidar com a intersecc@o dos dominios fiscal e bancério. E significativo que a
proposta do Banco Central, nesse ponto, tenha incorporado a redagdo do projeto
do Partido dos Trabahadores,™ estabelecendo para os bancos publicos um
principio da transparéncia baseado na segmentacdo contébil dos recursos de
origem publica (fossem fiscais, orcamentarios ou poupanca compulsoria) perante
aqueles mobilizados e aplicados sob critérios comerciais — 0 que mais adiante seria
implementado pelo governo FHC para os bancos federais.

3 O programa dereestruturacéo, sob o Real

A reestruturagdo dos bancos publicos comportou dois programas distintos,
um para os estaduais e outros para os federais.™

Em 1994 o BC colocou o maior banco estadual, o Banespa, sob
intervencdo,”® e no ano seguinte foi lancado o Programa de Apoio a
Reestruturacdo e Ajuste Fiscal dos Estados (Parafe),* que estabeleceu
condicionalidades e metas de equilibrio em troca de linhas de gjuda financeira para
os Estados e respectivos bancos. O passo definitivo viria em 1996, com o

(11) O chamado “projeto do Banco Central”, elaborado pelo mesmo Eduardo Lundberg e outros, ndo
teve chancela oficial, mas teve divulgag&o autorizada como de “um grupo de funcionérios’. O Projeto de Lel
117/91, considerado principal projeto da esquerda, foi apresentado pelo deputado José Fortunatti (entéo PT/RS) e
redigido pelo atual secretério executivo do Ministério da Fazenda, Bernard Appy.

(12) Para uma andlise mais geral do endividamento dos governos estaduais nos anos 1990, onde se
insere a privatizagdo desses bancos, ver Lopreato (2000). Ness Jr. (2000) analisa a privatizacdo dos estaduais da
Gtica oficial e, setem o mérito de destacar a diferenciac@o de tratamento entre estaduas e federai's, ndo apresenta
para ela qualquer hipétese explicativa

(13) Intervencéo se traduzia em afastar a diretoria e colocar a instituicao sob Regime de Administracéo
Especial Temporéria (RAET); ainda em 1995 outros trés bancos estaduais foram postos sob Raet: o Bemat, de
Mato Grosso, o Beron, de Ronddnia, e o Produban, de Alagoas.

(14) Cf. Voto CMN 162/95 e sucedaneos, depois ampliados pela MP 1.560, de 19 de dezembro de 1996,
convertido em Lei 9.496/97.
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Programa de Incentivo a Redugdo do Setor Publico Estadua na Atividade
Bancéria (Proes),” cujo principal objetivo era a privatizagdo, extincdo ou
transformagdo dos bancos estaduais em agéncias de desenvolvimento, n&o
bancérias, prevendo aporte de recursos para o Estado refinanciar suas dividas com
seu banco. Em conjunto, o Parafe e o Proes significaram um resgate financeiro dos
Estados que alcangou R$ 103,3 bilhdes, a participagdo declinante dos bancos
estaduais no sistema financeiro atesta seu éxito na esfera bancéria.™®

Quanto aos federais, a centralizacdo de comando foi menos traumética. A
chegada de Cardoso a Presidéncia da Republica foi seguida de uma disputa com
sua base de apoio para nomear os dirigentes desses bancos; vencido o obstaculo, a
autoridade econdmica passou a comandé&los diretamente dos respectivos
conselhos de administracéo, presidida por seus representantes, secundarizando o
papel do Comif. A partir desse ponto, o conteido e a base doutrinéria sobre a qual
assentaram a reforma desses bancos diferenciaram-se do caso dos estaduais.

A evidéncia documental do programa de reforma dos bancos federais
encontra-se na Nota Técnica MF-020," que engloba um feixe abrangente de
diretrizes visando a estabelecer “as missdes estratégicas dessas empresas, Seus
objetivos, parédmetros de gustamento e de linhas de agdo”. Identificam-se no
documento quatro blocos de questfes, cuja sequiéncia pode ser reordenada como
segue: razdo de ser e cardter empresarial, eficiéncia, identidade e missdo de cada
banco e, por fim, diagnostico e recomendacdes.

3.1 Razéo de ser e carater empresarial

A novidade de maior alcance diante da posi¢éo anterior ao Plano Real foi
0 reconhecimento explicito de um papel estratégico para os bancos federais. Ali se
afirmou que

/...I as agéncias financeiras do governo federal, no contexto atual e no horizonte previsivel,
justificam-se como instrumentos para a execugdo de sua politica crediticia e como agentes do
Tesouro Nacional, complementarmente ao sistema financeiro, por seguranca estratégica (NT-
020).

Tal reconhecimento pode ter sido facilitado pela crise bancaria de 1995,
gquando os grandes bancos federais acolhiam depdsitos em fuga dos pequenos e
médios bancos privados e supriam liquidez a grandes bancos em dificuldades. E
foi atenuado pela caracterizacdo de complementaridade atribuida a condicdo

(15) Originamente MP 1.514, de 7 de agosto de 1996, depois regulamentado em fevereiro de 1997.

(16) Somente no bhiénio 1997-1998, 0 peso relativo desse segmento no total de depositos recuou de
20,2% para 11,6%, principalmente em funcéo das privatizagdes (Banco Central do Brasil).

(17) A Nota Técnica 020 da Secretaria Executiva do Ministério da Fazenda, de 23 de julho de 1995,
um sucinto documento firmado pelo secretério executivo com o “de acordo” do ministro da Fazenda,
respectivamente Pedro Parente e Pedro Malan. Originalmente um documento interno de governo, tornou-se
publico ainda em 1995, quando foi divulgado e submetido a debates no Congresso Nacional. Doravante referido
como NT-020 ou Nota; nesta se¢éo, os trechos destacados sfo citagdes do documento.
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estratégica — a rigor inadegquada, segja porque as |IFPFs respondem por parcela
muito expressiva da oferta de crédito, sgja porque existe uma relacdo organica e
din@mica entre as IFPFs e o restante do sistema.

O entrelagamento entre a acdo de fomento das IFPFs e a agdo comercia
dos privados — sgja a articulagcdo no plano microecondmico via repasse de linhas
do Bndes pela rede bancéria publica e privada, sgja no plano macro, via efeito
multiplicador das atividades financiadas pelo BB e CEF na criagdo de demanda
para os demais bancos — impde o reconhecimento da centralidade que as IFPFs
exercem no sistema. Sua agdo contra ou proé-ciclica afeta aliquidez no conjunto da
economia de forma a tornar pouco compreensivel a evolugédo do crédito privado
visto isoladamente. Doutrinariamente, seria mais adequado reconhecer o caréater
misto do sistema em termos de propriedade do capital, origem dos recursos e
canais de intermediagdo. De qualquer forma, o contexto e a atenuagcdo S0
acessorios diante do reconhecimento da condi¢do estratégica das | FPFs.

Sobressal ainda na Nota a afirmacéo de que as politicas de crédito do
governo federal seriam conduzidas pelos bancos publicos, assumindo a
manutencdo de tais politicas que, por sua vez, sb fazem sentido se em condicdes
financeiras distintas das praticadas no setor privado. Também ai portanto a posi¢éo
oficial destoava do receituario da “repressdo financeira’.

Por outro lado, era renegado o “banco social, figura inexistente na
doutrina e na pré&tica’. Ou ainda: “Funcdo social € autérquica, fundeada no
orcamento fiscal. Banco é banco, seja publico ou privado. Deve gerar resultados,
lucro, que no caso dos primeiros, se converte em receita fiscal, que o governo
pode utilizar em suas metas sociais’. Assim, na interlocugdo com alguma versio
sorrateira do populismo econémico, reaparece a tese da diguntiva entre finangas
publicas e sistema financeiro; agora, entretanto, a segmentacdo contébil dos
recursos e linhas operadas no interesse do governo se transpde ao interior da
propria estrutura do banco estatal .

E fécil perceber que a questdo apenas se deslocou para a politica de
dividendos e investimento. Embora o raciocinio funcionalista do documento n&o
sgja adegquado a apreensdo da contradicdo entre as dimensdes publica e privada do
banco estatal, o importante € que ndo escapa a ele o sentido publico indireto da
atuacdo concorrencial: o banco estatal gera lucro, mas a destinagdo desse
excedente obedece a determinagfes ndo necessariamente derivadas do impulso de

acumulacdo “ privada’. Outra passagem vai ho mesmo sentido:
Assim, a redefinicdo das funcBes dos bancos federais e a sua implementagcdo de fato,
deixando dominante a missdo estratégica, e seus conseqlientes gjustes e reformatagéo /.../.
(Grifo do autor).

Portanto, caréter publico, missdo estratégica e expressdes correlatas indicam que a
propriedade do capital, estatal ou privado, ao contré&rio de ser um dado anddino,
tem consequiéncias efetivas sobre a racionalidade que marca o perfil operacional, o
desempenho e a dinamica expansiva dessas enti dades.

76 Economia e Sociedade, Campinas, v. 14, n. 1 (24), p. 57-84, jan./jun. 2005.



Reforma dos bancos federais brasileiros: programa, base doutrinéria e afinidades teéricas
3.2 Eficiéncia microecondémica

A Nota MF-020 se detétm anda no estatuto que a eficiéncia
microecondmica assume nesse espaco conceitual. Contrapondo-se ao caréater
socia dos bancos publicos, 0 documento enfatiza a exigéncia de resultados
compativeis com a atividade financeira privada. Mas tal requisito aparece como
condicao para existéncia do banco estatd: “ Sem se perder de vista o fator politico
gue tangencia naturalmente essas instituices, para que elas cumpram os objetivos
gue Ihe sdo destinados, é essencia sua solidez enquanto empresas’.

Essa exigéncia se traduz em critérios para o desempenho de cada
segmento de atuacdo dos bancos. comercial, de fomento e prestacéo de servigos.
No segmento comercial, a Nota preconiza que os indicadores de rentabilidade
devem equiparar-se aos da média dos bancos privados;, logo, impbe-se a
valorizagdo. No caso da acdo de fomento, devem no minimo preservar o
patriménio; ndo se sujeitariam portanto ao imperativo empresaria. Quanto a
prestacdo de servigos, “afuncdo fisca que sga praticada, ainteresse do acionista
controlador, deve ser 6nus orcamentério do governo”.

Essa divisdo estanque entre os trés segmentos seria inteligivel somente
COmMOo uUma aproximacao aos objetivos de conferir trangparéncia ao fluxo interno de
recursos e coibir a possibilidade de subsidio cruzado, impedindo que o banco
estatal utilizasse o retorno de operacbes comerciais naquelas de interesse
supostamente social. E, por conseqiiéncia, esvaziar o poder discricion&rio da
burocracia empresarial. Sem recorrer a questionamentos de fundo, caberia apontar
a limitacdo de tal principio perante a possibilidade de combinarem-se agueles
instrumentos (linhas comerciais, de fomento, servicos diversos) em operacoes
mais complexas. O resultado disso poderia ser até oposto ao que o discurso oficia
alegava evitar: a instrumentalizag&o das linhas e recursos sociais para aumentar o
resultado comercial; o resumo da trajetéria dos bancos federais na secdo 2 deste
artigo ndo incorpora essa hipotese, embora teses como a da “ privatizagcéo oculta’
(Cecon-Unicamp, 2000) guardem proximidade com ela.

3.3 Identidade e missao

Quanto a identidade ou missdo ingtitucional de cada um dos bancos
federais, 0 BB permaneceria segundo a NT-020 como “conglomerado financeiro
federal, com atribuicbes especificas de fomento agroindustrial, de fomento ao
comercio exterior, de relacionamento com o mercado financeiro internaciona e de
principal agente financeiro do Tesouro Naciona”. A CEF, por sua vez, seria
mantida como “agente financeiro federal com a atribuicdo de desenvolvimento
urbano, fomento & habitacdo, saneamento e infra-estrutura; prestacéo de servicos,
inclusive a administracdo de fundos e programas; e, ainda, banco de vargjo voltado
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para o suporte as suas atividades essenciais’ . O Bndes continuaria como “agéncia
de desenvolvimento, de alcance nacional, com énfase no fomento a setores
produtivos e de infra-estrutura’. Porém, o Banco do Nordeste e o Banco da
Amazobnia seriam convertidos em agéncias de desenvolvimento, suprimindo-se sua
face comercia e respectivas estruturas operacionais — o que foi abandonado em
face das resisténcias enfrentadas.

O programa oficial pretendia, portanto, renovar a configuragéo
preexistente dos bancos federais, com excecdo do Banco Meridional, privatizado
em 1999. O marco definido por suas proposi¢cdes é suficiente para estabel ecer uma
nitida diferenca em face das propostas reservadas aos bancos estaduais. Certo que
a renovacgdo da “missdo estratégica’ atribuida a eles condicionava-se a fortes
gustes; ndo obstante, a privatizagdo e a substituicdo de algumas de suas
incumbéncias por instituicdes privadas foram contempladas quando muito
secundariamente.

3.4 Diagn0stico e prescricoes

Por fim, estaria configurado um quadro de multiplas disfuncdes:
superposicdo de papéis, concorréncia prejudicia entre as IFPFs, rede de
dependéncias autofédgica e ineficiente, pesadas estruturas administrativas e
funcionais, etc. A Nota recomendava, além da segregacéo contabil entre funcbes
bancérias e fiscais, a modernizacdo da gestdo, particularmente do sistema de
custos, e o esforco de recuperacéo de crédito, agregando a criagcdo de uma central
de risco interna as IFPFs, rating dos tomadores e a inibicdo do fator politico na
concessao de recursos. A rede superdimensionada, com agéncias deficitarias em
cidades de pequeno e médio portes, deveria ser revisada e flexibilizada,
explorando a complementaridade entre as IFPFs. Deveriam ser eliminados os
tratamentos excepcionais para a manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro e
para operacdes duvidosas.

Chega-se ent&o a um ponto crucial, o relacionamento financeiro e o acerto
patrimonial com o Tesouro. Primeiro, afirma-se que o financiamento explicito ou
ndo do controlador seria sustado; ora, dado que esses bancos sdo legalmente
impedidos de emprestar ao controlador (o BB, desde 1964), tratava-se basicamente
de remunerar a utilizacdo de recursos proprios dos bancos em operacdes de
interesse do governo. Reciprocamente, os créditos dos bancos contra o Tesouro
Nacional e outras entidades seriam submetidos a um acerto dos valores essencial
ao saneamento financeiro das IFPFs, a ser feito somente apos a redefinicdo de
papéis e 0s g ustamentos apontados.

Em conclusdo, com a Nota Técnica MF 020/95, o préprio governo
expunha uma judtificativa “estrutural” para a existéncia dos bancos federais
brasileiros e antevia medidas para sua futura capitalizacgo, condicionadas a

78 Economia e Sociedade, Campinas, v. 14, n. 1 (24), p. 57-84, jan./jun. 2005.



Reforma dos bancos federais brasileiros: programa, base doutrinéria e afinidades teéricas

aplicacdo de uma dose macica de racionalidade empresarial a0 modus operandi
desse conjunto de instituicdes. Ali se apontava ainda que aquelas diretrizes
deveriam ser aprofundadas por estudo de empresa de consultoria preferentemente
internacional ™ Vista em perspectiva, a Nota confirmou-se como “tese guia’ do
processo de reestruturacdo dos bancos federais ao longo da Ultima década. Ainda
gue sua implementagdo tenha enfrentado as vicissitudes do periodo, ela antecipou
com razoavel precisdo 0s aspectos mais relevantes de tal processo.

4 Afinidadestedricas do programa: a“intervencao eficiente”

No que se refere aos bancos estaduais, 0 debate tedrico e prético
convergiu para sua virtual supressdo. Quanto aos federais, 0 programa que se
cristalizou em meados dos anos 1990 reafirmou sob vérios sentidos a necessidade
dessas ingtituicdes, condicionada a critérios de eficiéncia microecondmica. Mais
do que um documento, a relevancia do programa reside em ter efetivamente
pautado o processo de reestruturacéo e saneamento dos bancos federais na Ultima
década. Assim, na auséncia de referéncias explicitas sobre a fundamentacéo
tedrica desse processo, parece licito comegar pela assungdo de que as teses sobre
os federais se distanciariam do enfoque tedrico que norteou a minimizacdo dos
bancos estaduais.

Por um lado, a “economia do setor publico” da reestruturagdo dos bancos
estatais, regida por um enfoque monetério do déficit, apoiava-se huma “economia
politica’ e federativa segundo a qual os bancos estaduais seriam menos
controlaveis e, dai, potenciamente mais lesivos a0 guste fisca tido como
imprescindivel a estabilizacdo. A hipdtese dos mercados financeiros eficientes
contida na teoria da repressdo financeira apresentava-se entdo solidaria aguele
enfoque, ancorando uma proposta de liberalizag&o que suprimisse os instrumentos
digtorcivos dataxa de juros e da a ocagdo eficiente do capital.

Por outro, no caso das IFPFs, a manutencdo das ingtituicBes e
instrumentos estatais, 0 papel estratégico, os fundos de poupanca compulsoria, o
direcionamento de crédito, etc., preservados no projeto oficial, foram decisdes de
politica econbmica que pedem correspondéncia em outro campo tedrico. Seu
pressuposto técito € que os mercados financeiros brasileiros distanciam-se da
condicdo de eficiéncia a ponto de exigirem a presenca do Estado sob forma
empresarial, embora a atuacdo do setor publico deva ser ela propria submetida a
critérios de €ficiéncia. Trata-se, portanto, da tese da intervengéo eficiente, e se
algum corpo tedrico deve ser apresentado como seu substrato, o candidato natural

(18) Somente realizado em 1999 pelo consdrcio Booz Allen & Hamilton — FipeUSP —, aqui
desconsiderado porque no &mbito da pesquisa deste artigo néo se detectou resultado relevante associado a ele.
Costa (2000) critica o estudo a partir de sua metodologia.
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€ a abordagem das fahas de mercado, especificamente a agenda fundada no
conceito de assimetria de informacéo.

A teoria econdémica convenciona considera a intervencdo governamental
em casos como oferta de bem publico, monopdlio natura e mesmo falhas de
mercado. A vertente da literatura que parte da assimetria informaciona amplia o
escopo desta Ultima possibilidade, enriquecendo as formas teoricamente legitimas
sob as quais 0 Estado deve atuar em diversos espacos econdmicos até incluir, no
limite, a intervencdo estatal direta, quando os requerimentos de desenvolvimento
se defrontam com mercados inexistentes ou incipientes. Embora nem todas as
falhas requeiram intervencéo do Estado, elas sdo sua justificativa fundamental. E,
a contracritica ortodoxa das “fahas de governo”, a tréplica-padréo é de que ndo
basta qual quer intervenc&o, elatem de ser bem concebida e implementada.™

Stiglitz (1994), em sua critica a hip6tese dos mercados financeiros
eficientes, assume gque a posse de informagdes implica custos, dai que estejam
assimetricamente distribuidas entre agentes econdmicos. Por conseqiiéncia, 0s
mercados informac&o-intensivos ndo sdo perfeitamente competitivos, mas
inerentemente falhos. Como os mercados financeiros dependem de informagdo em
sentido qualitativamente superior aos demais, sGo acometidos endemicamente de
falhas; além disso, como correspondem ao “cérebro” do sistema econémico, locus
decisdrio principal sobre investimento, producdo, etc., dos demais mercados, a
economia como um todo nd& pode operar eficientemente. Assim,
microfundamentando convencionalmente um equilibrio subGtimo na hipotese dos
custos informacionais, Stiglitz pode avancar nas prescrices de uma atuacéo
estatal diversificada onde, cabe frisar, a presenca empresaria direta € invocada em
papel muito subsidiério e eventual.

Stiglitz também faz carga contra a incapacidade de os adeptos da
“repressdo financeira” distinguirem em termos tedricos e nas suas consequéncias
préticas uma repressdo moderada, em geral desgjavel, de um grau deletério de
repressio financeira. A repressdo em alguns segmentos — o financiamento
imobiliario num ciclo que ameagasse valorizar perigosamente esses ativos, por
exemplo — poderia corresponder o estimulo crediticio a outros setores produtivos,
ressaltando que a agéo estatal contraciclica pode incluir tanto o fomento como uma
repressao preventiva

Mas parece situar-se proximo a esse ponto o limite propositivo da agenda
novo-keynesiana. 1sso recomenda, em primeiro lugar, que se relativize o exercicio
de extrair desse corpo tedrico uma fundamentaco exaustiva do processo de
reestruturacdo dos bancos federais. Em segundo, a visdo de uma intervengdo
corretiva ou supletiva das falhas e incompletudes do mercado dificilmente se
prestaria a defesa tedrica de um conjunto de empresas que, uma vez ajustadas aos

(19) Competente resenha dessa interlocucéo, da 6tica evolucionista, encontra-se em Chang (1994).
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parémetros daintervencdo eficiente e atualizado o contelido de seu carédter publico,
apontassem para a adequacdo do Estado a0 papel de grande banqueiro ou
financista da economia brasileira. Antes disso, esse instrumenta talvez subsidie
uma critica cerceadora dessas ingtituicbes, enfatizando uma suposta
suscetibilidade estatal aos problemas de selecéo adversa, moral hazard e outros.

Assim, o exame de como uma “gestdo eficiente” dos bancos publicos
poderia tornar o sistema bancério menos proclive ao racionamento de crédito, por
exemplo, tenderia a pressionar os limites daquela agenda. Mais ainda, pesquisar 0s
desdobramentos do exercicio do “papel estratégico’ dessas instituigdes nos
mercados financeiros e na economia brasileira, entre outras questdes pertinentes,
certamente demandaria reconstruir tal problemética sob outro enguadramento
conceitual.

Observacdesfinais

Mostrou-se neste artigo que a abordagem da questdo dos bancos publicos
pelo governo brasileiro esteve inscrita, inicidmente, nho marco de uma ampla
reforma do sistema financeiro concebida ao final dos anos 1980, informada pela
teoria da repressdo financeira. Na primeira metade da década, a doutrina bancéria
oficial banhou-se na problematica macroeconémica das relactes entre politica
fiscal e monetéria, caracterizando-se como um subproduto da visdo dominante
sobre essa questéo. Foi essa justamente a visdo que informou a reestruturacdo dos
bancos estaduais apds o Plano Real. A reestruturacdo dos bancos federais,
parcialmente tributéria daguela mesma abordagem, rompeu entretanto com a
hipétese da eficiéncia dos mercados financeiros. Seu programa atribuiu caréter
estratégico a existéncia de bancos publicos, concebendo-0s como instrumentais as
politicas de direcionamento de crédito. Assim, pode-se identificar uma relacéo
entre a conducdo do processo e uma vertente da abordagem novo-keynesiana, a
luz de umatese implicita aqui chamada de “intervencéo eficiente”.

Ressave-se que se identificaram apenas “dfinidades tedricas’ ou
distanciamentos entre a politica de reestruturacdo bancaria empreendida pelo
governo brasileiro e diversas matrizes de teoria econdémica. Naturalmente, nenhum
conjunto de propostas oficiais reivindica tais vinculagbes nem espelha, em forma
pura, as hipoteses tedricas subjacentes; tampouco realizou-se uma investigacéo da
producdo académica dos policymakers e outros topicos de politica econdmica.
Para a eleicdo daquelas afinidades, este trabalho optou por privilegiar os tragos
dominantes a cada momento do processo da reestruturacdo dos bancos publicos,
de fins dos anos 1980 ao inicio da década atual .
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