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Abstract

The purpose of this paper is to assess the performance of the Bank of Brazil (BB) in the 2001-2006 period,
with a focus on the following aspects: has the BB actually performed, in this period, the role of a typical
public bank, functioning as an important instrument to foster development in Brazil? Or, instead, has its
recent path been characterised by the reinforcement of a private logic of behaviour? By doing this, the
paper aims at raising a few issues regarding the role of the state in the economic domain, particularly the
role that a big state-owned bank can and must perform in order to finance development in a peripheral
(and unequal) country like Brazil.

Our general conclusion is that, since the mid-80s, the Bank of Brazil has increasingly lost the key function
that it formerly exerted as a public bank. One can perfectly point out to the emergence of a distinct pattern
of behaviour, whose main feature is the bank’s transformation into a “more private, less public”
institution. There is, particularly since 2001, a strengthening of this private enterprise dimension (profit-
making as the main concern). Thus, from a conceptual point of view, such situation would allow one to
interpret currently the Bank of Brazil not as a typical public bank of development, but, instead, as a hybrid
(and odd) entity whose main characteristic is that of being a state-owned bank whose primary aim is to be
profitable. The point is, then, to what extent this new “personality” can become, in the future, a huge
setback to any attempts by the government at trying to promote and finance development in Brazil.
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Introducao

Em virtude de seu carater dual (ou hibrido), o Banco do Brasil (BB) tem se
defrontado com o seguinte dilema: de um lado, sua atuacdo resulta de injungdes que se
ddo no ambito da dimensdo da racionalidade empresarial privada; de outro, é a
dimensdo instrumental publica (agente executor de diretrizes de politica econdmica
e/ou de politicas puiblicas em geral) que rege sua atuagdo. A tensdo entre estes dois
vetores imprime um determinado comportamento ou trajetéria ao Banco. E justamente

(1) Pesquisadores do Centro de Estudos de Rela¢cdes Economicas Internacionais (CERI) e professores do
Instituto de Economia da Unicamp.
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a co-habitacdo destas duas forgas, ora complementares, ora contraditdrias, que define
sua trajetoria e condiciona sua situagdo atual.

O Banco do Brasil surgiu em 1905, quando uma crise bancdaria levou seu
antecessor, o Banco da Republica do Brasil, a iminéncia de uma quebra. Devido a
posicdo central que esta instituicdo ocupava no sistema financeiro nacional e ao seu
papel “semi-oficial” de banqueiro do governo, o Tesouro Federal interveio para
socorré-lo. O “novo” banco que surgiu desse movimento foi chamado de Banco do
Brasil, ficando sob controle direto da Unido.> O Tesouro comprou cerca de 1/3 das
acoes da nova instituicdo. Os novos estatutos do Banco autorizavam o Presidente da
Reptiblica a nomear o presidente e quatro diretores do Banco do Brasil.

N

A época, o governo federal tinha grande influéncia sobre o BB. Apesar de o
Tesouro tornar-se acionista majoritdrio somente em 1923, quando comprou acdes
adicionais, o Banco atuava como uma instituicdo governamental desde 1905. E
quando, em 1923, o governo federal assumiu o controle sobre o capital da instituicdo,
fé-lo com o objetivo de usa-lo para estabilizar a taxa de cdmbio. O BB tornou-se o
unico agente do governo em transacdes com moeda estrangeira.

Em marco de 1942, os estatutos do BB — jd a época a mais importante
instituicdo de crédito funcionando no pais — foram reformulados para adequarem-se a
nova Lei das Sociedades Andnimas. Tal reformulacdo consagrou sua acdo como
autoridade monetdria — pois o banco, por exemplo, garantia liquidez ao sistema
bancério e constitufa peca importante para a execugdo da politica monetaria — e banco
comercial.

A Lei da Reforma Bancdaria de 1964 (Lei 4.595), entre outras determinagdes,
criou o Banco Central e atribuiu a este fun¢des antes exercidas pelo Banco do Brasil e
pela SUMOC (Superintendéncia da Moeda e do Crédito), tais como emissao de moeda,
controle do redesconto e das reservas obrigatdrias. Contudo, a Lei 4.595 definiu um
modelo institucional para o BB que conservou seu cardter hibrido, pois continuou

(2) O ano de 1808 marcou a fundacdo de uma institui¢cdo bancaria com o nome de Banco do Brasil, que veio a
ser liquidada em 1829. Em 1853 criou-se outra instituicdo com o nome de Banco do Brasil, surgida de uma fusdo entre
o Banco Comercial do Rio de Janeiro e o Banco do Brasil de Maud. Em 1890 nasceu o Banco da Reptblica dos Estados
Unidos do Brasil, fruto da fusdao do Banco Nacional do Brasil com o Banco dos Estados Unidos do Brasil. Com esse
novo estabelecimento, o Banco do Brasil perdeu sua posicdo de lideranga e, frente a isto, efetuou-se sua fusdo com o
Banco da Reptiblica. Surgiu dai o Banco da Reptiblica do Brasil (conforme Banco do Brasil, 2007, Histéria do Banco
do Brasil — doravante HBB, 2007).
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exercendo fungdes proximas a de autoridade monetdria, a0 mesmo tempo em que
atuava como banco de fomento e banco comercial (HBB, 2007).

O objetivo desse trabalho € analisar a trajetdria recente (2001-2006) do Banco
do Brasil, a maior institui¢do financeira do pais.’ Nossa hipétese de trabalho é que h4,
a partir de 2001, um reforco e uma explicitacdo da dimensdo empresarial privada do
Banco, o que permitiria defini-lo, no referido periodo, menos como um banco piiblico,
e mais como um banco estatal. Isto é, o BB continua sendo uma entidade hibrida, mas
diferente do que foi no passado relativamente recente. A diferenca é que a ldgica de
atuacdo define-se, no presente, preponderantemente nos mesmos termos de um banco
privado tipico, embora o controle aciondrio desta instituicdo financeira pertenca
majoritariamente ao Estado brasileiro' e (ainda) persistam programas e acdes de
natureza publica.

1 Aspectos metodologicos e institucionais — Uma proposta de delimitacio
conceitual dos bancos publicos

O objetivo desta secdo € tentar organizar uma metodologia de andlise que
possibilite uma compreensdo mais adequada da natureza da atuagdo do BB em seu
formato atual. Para tal, propde-se como ponto de partida a tentativa de fundamentar
alguns conceitos que serdo uteis no decorrer da andlise: o de banco publico e o de
banco estatal.

Conceito de banco piiblico

Um banco ptiblico pode ser caracterizado como uma institui¢do cujo controle
aciondrio pertence geralmente ao Estado e que se caracteriza por desempenhar,
preponderantemente, uma ou mais das seguintes atividades, sendo muitas delas inter-
relacionadas:

- prover linhas de fomento e de crédito de longo prazo para segmentos que sdo
eleitos como politicamente prioritdrios e que ndo sdo atendidos pelos bancos privados,
tendo, em geral, como base para tal acdo, um funding diferenciado;

(3) Em dezembro de 2006, o BB possuia 24,4 milhdes de clientes, 15,1 mil pontos de atendimento e 82,7 mil
funciondrios. O volume total de ativos do Banco, em dezembro de 2005, era de R$ 256 bilhdes, e o total de depésitos de
R$ 139,3 bilhdes, respectivamente 16,5% e 15,4% do total do sistema bancdrio.

(4) O maior acionista do BB é o Tesouro Nacional, com 68,7% do capital total, seguido pela PREVI (Fundo de
Previdéncia dos Funciondrios do Banco do Brasil), com 11,4% ¢ BNDESPAR - 5,0 % (posi¢ao de dezembro de 2006).
14,8 % das acdes estdo pulverizadas em mercado (o chamado free float) e 7,2% sdo de propriedade do capital
estrangeiro.
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- definir novos produtos e/ou novos custos e prazos para produtos ja existentes, de
forma a induzir o mercado a atuar sob novas bases — isto é, fazendo politica de
financiamento no sentido mais amplo da expressao;

- regular mais amplamente o mercado, sendo um canal privilegiado para transmitir
os impactos das decisdes tomadas no ambito das politicas monetdria e crediticia;

- exercer, no mercado de crédito, acdes que minimizem a incerteza em momentos
em que esta estd exacerbada, uma vez que nestas circunstidncias hd um “encolhimento”
natural e defensivo do crédito por parte do sistema privado.

Historicamente, instituicdes financeiras foram criadas pelo Estado para
fornecer as modalidades de crédito que as instituicdes financeiras privadas ndo t€m
interesse em prover. Uma razdo para as instituicdes financeiras privadas (que captam
de recursos no mercado) nao ofertarem uma categoria particular de servigo financeiro,
ou fazer um empréstimo, é evidente: as taxas esperadas de default sdo elevadas — e, a
uma taxa de juros alta o suficiente para “cobrir” estes defaults, o empréstimo pode
tornar-se simplesmente invidvel. Assim, uma justificativa para a operagdo de um banco
publico € a de que este, mais do que agir para corrigir supostas “falhas de mercado”,
procuraria estruturar aqueles mercados onde o setor privado reluta em atuar, sendo
assim uma peca central para os objetivos e as estratégias de politica puiblica.

Um banco publico enquanto banco de fomento € aquela institui¢do que prové
linhas de fomento e de crédito de longo prazo, atendendo segmentos e setores em
condic¢des diferenciadas das que os agentes financeiros privados oferecem de forma
voluntéria e nao-dirigida e que, para fazé-lo, conta ndo sé com recursos proprios e
recursos captados no mercado, mas também, e principalmente, com recursos fiscais e
para-fiscais de custo relativamente mais baixo.” O direcionamento do crédito é, pois,
um aspecto importante de sua atuacdo. Nessa modalidade tipica de banco publico, que
¢ a de ser banco de fomento, a institui¢do estd atrelada a uma determinada orientacao
de politica econdmica ou de politica publica em geral, voltada explicitamente a
promocdo de desenvolvimento socioecondmico, tendo em vista a escolha de
determinadas politicas setoriais e/ou sociais.

(5) Esses recursos podem, de fato, lastrear a totalidade das operagdes — constituindo um fundo diferenciado em
relacdo a captacdo de mercado e direcionado para fins especificos, em condi¢des pré-determinadas etc. — e/ou podem
ser repassados pelo Tesouro a titulo de uma “equaliza¢do” para a institui¢do, cobrindo a diferenga entre o custo
(administrativo, tributdrio e de capital) da operagdo — no caso das operacdes de fomento, com taxas relativamente
reduzidas — e a sua receita.
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Nessa dimensdao instrumental, ndo s6 enquanto banco de fomento, mas também
enquanto um indutor de novas ag¢des do mercado, é o agente financeiro executor par
excellence de diretrizes de politicas governamentais. Nessa dimensdo, a preocupacio
com retornos sociais, mais dificeis de serem mensurados, sobrepde-se a preocupacio
com retornos privados dos projetos de investimento que a institui¢do venha a financiar,
€ mesmo com o retorno para a instituicdo bancdria ao fazer aquela operagdo de crédito.
Na verdade, o bom desempenho do banco enquanto agente de fomento e enquanto
indutor de novos rumos para o mercado pode estar, e muitas vezes deve estar, em
oposigdo ao desempenho financeiro do préprio banco.

Também cabe apontar o papel dos bancos publicos enquanto agentes que
cumprem uma funcao importante para a execucdo das politicas monetdria e crediticia,
definidas pela autoridade monetdria. Vale dizer, pode e deve um banco piiblico,
exercendo seu poder no mercado crediticio, “forcar” o mercado a seguir mais
rapidamente os rumos das politicas monetdria e (eventualmente) crediticia, quaisquer
que sejam estes, contribuindo para a sua maior eficicia. Nesse sentido, sua dimensdo
publica, de regular e direcionar os mercados, pode estar também em conflito com sua
dimensao privada voltada basicamente 2 maximizagdo do lucro.®

N

Outro aspecto importante nesta discussdo diz respeito a natureza do calculo
prospectivo capitalista, que se caracteriza pela formulacdo de expectativas em
ambiente de incerteza genuina ou fundamental, o que tende a gerar fases de maior ou
menor instabilidade no interior do sistema econdémico. Sob estas condicdes, a acdo
reguladora de um banco ptiblico (no bojo de politicas publicas que definiriam objetivos
estratégicos) teria como papel tentar contornar, ou minimizar, a incerteza que afeta
inexoravelmente os processos economicos. Seu objetivo deveria ser, portanto, o de “fo
defeat the dark forces of time and ignorance which envelop our future” (Keynes, 1936,
p. 155). Nas conjunturas em que os bancos privados sd@o mais avessos a incerteza, os
bancos publicos tentariam minimizi-la ou arrefecé-la, atuando em 4areas (e sob
condicdes distintas da oferta privada de crédito) onde o setor privado, por diversas
razdes, ndo atuaria, se seguisse apenas sua légica tipica.’

(6) Também caberia apontar aqui outras agdes reguladoras de mercado mais pontuais que os bancos publicos
podem exercer, e que de fato ja exerceram muitas vezes, como, por exemplo, o de carregar macicamente papéis que
tendem a ser rejeitados pelo mercado em momentos de maior incerteza — o que vale até mesmo para a divida publica —
o que tende a contribuir, sobejamente, para a estabilidade do sistema como um todo.

(7) Aqui também caberia uma acdo de banco publico em sentido contrdrio, isto €, ndo seguindo o mercado em
momentos em que este estivesse euférico, buscando disciplinar a construcdo daquelas estruturas financeiras
excessivamente frageis geradas endogenamente pelo mercado, conforme a andlise de Minsky (1986).
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Conceito de banco estatal

Sugere-se aqui a criagdo de uma categoria analitica que permita uma
diferenciacdo crucial em relagdo a anterior. Assim, um banco estatal poderia ser
definido como uma instituicdo financeira hibrida, em que, de um lado, a légica de
atuacdo predominante é aquela tipica de um banco privado, mas que, de outro, o
controle aciondrio permanece nas mdos do Estado. A busca e o cumprimento de
objetivos definidos no ambito das politicas publicas, quando ocorrem, ddo-se de forma
coadjuvante, secunddria e subordinada a uma gestao empresarial privada.

Neste caso, o foco predominante de atuagdo privilegiaria objetivos, metas e
processos associados a rationale tipica da atividade empresarial privada: geracdo
méxima de lucros, otimizac¢io de receitas, retorno para os acionistas etc.

Ressalte-se, ainda, que essa atuacdo ndao decorre de um processo de
descolamento ou “autonomiza¢do” em relacdo a orientacdo governamental, mas, sim,
de uma nova abordagem, gerada no dmbito do préprio processo de formulacdo de
politicas governamentais, que passa a informar o novo padrio de atuacdo da instituicao
financeira, e que conta com a “cooperagdo” das proprias estruturas da instituicdo. A
preocupacdo com os retornos privados tende a se sobrepor as diretrizes e orientagdes
(ou falta de) das politicas governamentais centradas em retornos sociais, € mesmo as
politicas de regulacdo e financeiras.

Neste sentido, a idéia aqui é chamar a atencdo para o fato de que, deixado ao
seu bel prazer, isto é, conferindo-lhe maior autonomia para definir seus objetivos e
estratégias, descolado de politicas governamentais mais amplas voltadas a promocao
do desenvolvimento sécio-econdmico, o banco publico tende a se tornar cada vez mais
banco estatal “privado”.

2 O periodo 1986-1994: reformas institucionais, conglomeracio, fragilizacao
financeira e deterioraciao patrimonial

O objetivo desta secdo € recuperar, em linhas gerais, os principais eventos e
processos na trajetoria do BB no perfodo 1986-1994, que acabaram por condicionar
alguns dos desdobramentos do periodo apds o Plano Real. Esse periodo caracterizou-se
por uma revisd@o do modelo de financiamento (funding) do BB, bem como de seu papel
dentro do sistema financeiro nacional (ver Vidotto, 2002, cap. 10; Jung, 2004, p. 99-
115).
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Em 1986, no contexto das reformas que acompanharam o Plano Cruzado, tem
lugar um aprofundamento do processo de reestruturacdo das finangas publicas
brasileiras. A principal alegacdo era a necessidade de unificar e tornar mais
transparente o processo orcamentdrio. O objetivo da unificagdo or¢amentdria era
mitigar a confusdo decorrente da existéncia dos diversos orcamentos e,
conseqiientemente, controlar de forma mais eficiente as despesas publicas. No que diz
respeito ao Banco do Brasil, introduziram-se alteracdes fundamentais no seu
relacionamento com o Banco Central e o Tesouro Nacional. Dentre as vérias medidas
adotadas, a que causou impacto mais significativo sobre o BB foi o congelamento do
saldo e posterior extingdo da chamada “conta-movimento”. Com isso, o0 BB sofreu o
golpe fatal em seu papel de autoridade monetdria. Em contrapartida, foi autorizado a
praticar todas as operagdes permitidas as demais instituicdes financeiras.

A nova conjuntura afetou fortemente o Banco, obrigando-o a buscar novas
formas de funding para a cobertura de suas posigdes ativas. Nesse contexto
institucional, o mecanismo da conta-movimento foi substituido, de um lado, por uma
sistemadtica de aporte de recursos do Tesouro, que desde o primeiro momento revelou-
se errdtica, o que trouxe implicacdes sérias para o Banco, e, de outro, por captacdo
prépria junto ao mercado.® E nesse sentido que, ap6s 1986, as contas do Banco ficaram
marcadas por uma inconsisténcia fatal: as operagdes ativas encontravam-se sob forte
influéncia da politica econdmica e as operagdes passivas crescentemente sujeitas as
condi¢es de mercado.’

Com a Constituicdo Federal de 1988, uma mudanca igualmente importante
teve lugar. Transferiu-se do Banco Central para a Secretaria do Tesouro Nacional a
gestdo de fundos e programas governamentais. A conseqiiéncia disto foi a retirada do
BB da funcao de caixa do Tesouro, o que dificultou ainda mais o acesso a recursos nao
remunerados. Vidotto (1995, p. 62) avalia que a perda real de recursos decorrente desta

(8) Ao final do primeiro semestre de 1986, do total dos empréstimos, 40% eram financiados por recursos
proprios e captacdo no mercado (HBB, 2007).

(9) Sobre a nova estrutura de funding do BB no periodo, Vidotto (2002, p. 269) afirma que "o agravamento da
crise fiscal impds uma sistemdtica de aportes onde se acumulavam atrasos, ora cobertos no interior de cada exercicio,
ora de prazos mais dilatados. ... [N]esse sentido, as reformas fragilizaram o BB em sua estrutura financeira na medida
em que promoveram o encarecimento médio de seu funding, submetendo-o a vicissitudes do mercado para atender
objetivos de politica econdmica. As reformas, assim como a Constitui¢do Federal de 1988, ndo definiram novas fontes

IR

de recursos compativeis com o crédito a atividade agropecudria e outras ‘missdes’.
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medida ficou préxima a perda decorrente do fim da conta-movimento (cerca de US$ 7
bilhdes).

Este processo pode ser sintetizado a partir de seus impactos sobre as operagdes
passivas e ativas do Banco. No que diz respeito aos impactos sobre o funding, deve-se
mencionar o fim da conta-movimento, a retirada dos depdsitos a vista de vdrias
instancias de governo e a diminuicdo dos repasses do Tesouro Nacional. Quanto as
operagdes ativas, vale destacar os refinanciamentos e alongamentos (favorecendo
principalmente os produtores rurais) de dividas que agravaram as condicdes financeiras
do Banco. O resultado foi um crescente descasamento dos prazos e custos entre
captagdes e aplicagdes (Vidotto, 2002, p. 285-286).

Em decorréncia da nova conjuntura de diminui¢do dos recursos que
tipicamente davam suporte a sua atuagdo enquanto banco de fomento, bem como da
necessidade de responder a crescente fragilizacdo financeira, o BB efetivou um
processo de conglomeracdo (ver Jung, 2004, p. 107 e segs.). Tal movimento de
conglomeracdo deu-se com a cria¢do de diversas subsididrias do banco comercial, que
atuavam em vdrios segmentos do mercado financeiro, como a BB Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S. A., a BB Financeira S. A., a BB Corretora de Seguros
e Administradora de Bens S. A., a BB Administradora de Cartdes de Crédito e o BB
Banco de Investimentos S. A.

A conglomeragdo foi uma tentativa de responder e contornar a crise na qual a
institui¢do se via imersa, que se projetava naquelas dimensdes tipicas de sua natureza
dual, isto é, tanto no que diz respeito a ser um instrumento de politica publica (mais
especificamente, enquanto agente governamental de crédito), como no que toca a sua
inser¢do mais explicita no plano da concorréncia com os demais bancos, mas com o
agravante de ter de lidar com uma progressiva deterioracdo patrimonial. Olhando a
distancia, é possivel constatar que a conglomeracdo foi o primeiro round do processo
de reorientacio da institui¢do,' com maior énfase na légica tipica dos bancos privados,
o que significou o inicio do aprendizado de capacidades e recursos necessdrios para
levar a cabo um processo efetivo de conglomeracdo, que somente iria se consolidar
mais adiante na década de noventa. Este periodo pode ser caracterizado como aquele
em que o banco “abre a picada” em meio a uma mata espessa e ainda desconhecida.

(10) Pelo menos no periodo mais recente, que € objeto desta andlise.
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No ano de 1990, em decorréncia de mudangas institucionais promovidas pelo
Plano Collor, o Banco teve que lidar com novas situa¢des, como o fim da Carteira de
Comércio Exterior do Banco do Brasil (Cacex)'' e a transferéncia de suas funcdes para
o entdo Ministério da Economia. Neste mesmo ano, o BB passou por uma
reformulacdo administrativa: sua estrutura organizacional foi alterada e o nimero de
funcionarios reduzido em cerca de 10% (HBB, 2007).

Por sua vez, as condi¢des de acesso ao funding, para exercer suas atividades de
fomento, foram se tornando cada vez mais problemdticas. O volume de recursos
aportado pelo Tesouro ao crédito agricola representava, em 1991, apenas 17% do total,
obrigando o Banco a captar recursos em outras fontes. Além disso, a necessidade de
controle da inflacdo tendeu a depreciar os precos minimos dos produtos agricolas, ao
passo que os altos juros reais aumentavam os custos dos financiamentos, gerando
descompassos com sérias repercussdes nas atividades do banco. As mudancas
ocorridas refletiram-se na estrutura patrimonial da instituicdo: enquanto, em 1985,
apenas 34% das operagdes de crédito com o setor privado tinham como funding
operagdes de mercado, ao final de 1994 essa propor¢do subiu para 80% (HBB, 2007).

Assim, de meados da década de oitenta até meados dos anos noventa, houve
uma queda progressiva dos recursos de origem fiscal no funding do BB, e também de
outros passivos ndo-onerosos, ou pouco onerosos. Por outro lado, paradoxalmente,
neste mesmo periodo a institui¢do foi convocada para tentar resolver a crise fiscal e
financeira do Estado brasileiro e “socializar prejuizos”.'> Como afirma Jung (2004, pp.
115-116), “o Banco do Brasil continuou sendo exigido pelo governo e pela sociedade
para o exercicio de funcdes de cunho eminentemente publico, que ndo se alinhavam
com a racionalidade empresarial”. Este periodo foi também marcado por forte
influéncia politica de interesses corporativos (principalmente lobbies dos produtores
rurais), que se traduziram em prote¢do financeira a certos setores.

Este foi o periodo em que o Banco entrou em crise e comegou a ensaiar
alternativas. A trajetéria de formagdo do conglomerado BB foi marcada, portanto, por

(11) A Cacex foi criada em 1953. Entre suas principais funcdes estavam o licenciamento de exportacdes e
importagdes e o financiamento do comércio exterior brasileiro.

(12) Segundo Jung (2004, p. 111-112), o governo continuou atrasando o repasse de recursos para o
financiamento do setor agricola, bem como para o financiamento de outras atividades. O Banco também teve que
cumprir compromissos em nome do Estado, honrando garantias firmadas em nome do governo e empréstimos
concedidos a 6rgdos publicos.
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peculiaridades préprias de uma institui¢do financeira cuja atuacdo dava-se no seio de
um processo de revisao do papel do Estado na esfera econdmica:

o propésito de imprimir um cardter eminentemente privado a sua gestdo corrente e a
todo o processo de expansdo e diversificagdo da estatal financeira acaba encontrando

N

limites estruturais que remetem a precedéncia ocupada por sua logica de empresa
publica. Em outras palavras, a mesma ordem de determinagdes que preside a formagao
do conglomerado também estabelece o horizonte de seu desdobramento (Vidotto, 2002,
p. 285).

O Plano Real, anunciado em primeiro de julho de 1994, teve impacto imediato
sobre o Banco. A queda da inflagdo implicou a perda dos expressivos ganhos
inflaciondrios, e a valorizagdo do real frente ao ddlar gerou perdas adicionais, dada a
estrutura de ativos e passivos do Banco naquela moeda. As novas condi¢des de baixa
inflacdo e aumento do nivel de inadimpléncia levaram a uma crise no sistema
financeiro, tornando clara a situacio de insolvéncia de diversos bancos, tanto privados
quanto publicos, entre os quais o Banco do Brasil, que detinha uma carteira de ativos
com muitos problemas.

Na secdo seguinte, examinaremos os principais eventos do periodo do imediato
pés-Plano Real até a introducdo do Programa de Fortalecimento das Instituicdes
Financeiras Federais, em junho de 2001. Este dltimo marcou uma inflexdo crucial na
trajetéria do Banco do Brasil, que serd devidamente avaliada mais adiante.

3 O periodo 1995-2001: crise e capitalizacio — O Banco do Brasil em busca de
uma nova identidade

Do ponto de vista da reorienta¢do do papel dos bancos publicos, e do Banco do
Brasil em particular, algumas medidas tomadas pelo governo federal de 1993 a 1995
foram cruciais (Jung, 2004, p. 119-120). Estas medidas foram as seguintes:

1) a criacio do Comité de Coordenagdo Gerencial das Institui¢des Financeiras
Publicas (COMIF), em 1993, no ambito do Ministério da Fazenda, medida que expressaria
a percepcdo, por parte do governo, da necessidade de coordenacdo e centralizacdo das
politicas das Institui¢des Financeiras Publicas Federais (IFPFs);

2) o Plano de Curto Prazo, de 1994, que enfatizava a importincia do sistema
financeiro publico e a necessidade de seu enquadramento para disciplinar os gastos
governamentais;
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3)o Plano de Acdo Imediata (PAI), de 1995, o qual, no que diz respeito aos bancos
publicos, explicitava a necessidade de sanea-los e definir mais claramente seu papel;

4)a Nota Técnica 020/1995, do Ministério da Fazenda.

Em particular, a Nota Técnica (NT) 020, de 1995, foi um documento de grande
importincia para o destino dos bancos federais, pois estabeleceu a politica do governo
para estas instituicdes, ainda que a implementacdo destas diretrizes ndo tenha sido
completa ou linear (Vidotto, 2002, p. 214; Jung, 2004, p. 120-121). Seu objetivo foi o
de estabelecer as missdes, estratégias, objetivos, pardmetros de ajustamento e linhas de
acao dessas instituicdes:

as agéncias financeiras do governo federal, no contexto atual e no horizonte previsivel,
justificam-se como instrumentos para a execuc¢do de sua politica crediticia e como

agentes do Tesouro Nacional, complementarmente ao sistema financeiro, por seguranga
estratégica (Ministério da Fazenda, 1995 apud Vidotto, 2002, p. 215).

No que diz respeito mais especificamente ao Banco do Brasil, o documento
afirma que este permaneceria com as seguintes caracteristicas:

Conglomerado financeiro federal, com atribuicdes especificas de fomento agroindustrial,
de fomento ao comércio exterior, de relacionamento com o mercado financeiro
internacional e de principal agente financeiro do Tesouro Nacional (Ministério da
Fazenda, 1995 apud Vidotto, 2002, p. 217).

Em relacdo a este ponto, uma questdo importante que se coloca diz respeito a
reafirmagdo da permanéncia, em contexto aparentemente tdo adverso, do setor publico
federal como participante direto e tdo expressivo no sistema financeiro nacional e, mais
ainda, ao cardter dessa reafirmacdo. Se, por um lado, é verdade que as IFPFs nao foram
privatizadas, diferentemente dos bancos estaduais, e que tiveram, no plano do discurso,
sua necessidade reafirmada, por outro lado, também se percebe, nesse conjunto de
movimentos que tem na NT uma de suas primeiras expressdes, um encaminhamento
dos bancos federais, e do BB em particular, crescentemente para a légica tipica de um
banco privado, com prejuizo de sua agdo publica. Nesse sentido, houve um
abrandamento e atenuacdo de sua faceta de banco ptblico e, et pour cause,
conseqiiente fortalecimento da de banco estatal (nos termos do anteriormente definido).
E como se, apesar de sua manuten¢do como propriedade do Estado, o espago efetivo
para a acdo das politicas publicas se encurtasse, ganhando mais importancia, de outro
lado, a efici€éncia microecondmica da empresa e sua capacidade de gerar retornos para
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o acionista."”” O enquadramento subseqiiente do Banco nas regras de Basiléia I em 1994
e a perspectiva de seu futuro enquadramento nas normas de Basiléia II (previsto para
vigorar a partir de 2011), sob o pretexto de fortalecer a instituicdo e o sistema
financeiro nacional, configuram marcos nessa mesma trajetéria, que se iniciou mais
claramente em 1995.

Outro acontecimento de importancia capital no ano de 1995 para a trajetéria
futura do Banco do Brasil foi seu expressivo prejuizo (R$ 4,88 bilhdes), basicamente
atribuivel aos resultados negativos da intermediagdo financeira (R$ 264,9 milhdes)' —
vale dizer, ao alto grau de inadimpléncia da carteira de crédito.” Nesse contexto,
iniciaram-se as medidas saneadoras dentro do banco (Programa de Ajustes), visando a
reducgdo de despesas e ampliacdo de receitas.

Buscou-se aumentar receitas com a cobranca por servicos prestados, a
ampliacdo do leque de produtos oferecidos e a exploracdo do potencial da rede de
vendas. Em termos de redug¢do de custos, entre 1995 e 1996, perseguiu-se a
racionalizacdo da rede de dependéncias — reduziu-se em 170 o nimero de agéncias — e
a diminuicdo do nimero de funciondrios em 34 mil, representando o rompimento do
modelo de relacdes trabalhistas até entdo existente (HBB, 2007).

Contudo, os resultados foram insuficientes para resolver, no curto prazo, os
problemas da instituicio na magnitude em que se acumularam. Ademais, varidveis
conjunturais, como o recrudescimento da inadimpléncia e a valorizagao do real frente
ao délar, contrabalancavam o esfor¢o do ajuste.

No ano de 1996, os prejuizos foram ainda maiores (R$ 8,22 bilhdes),
resultantes, basicamente, do desempenho negativo da intermediacdo financeira
(R$ 2,79 bilhdes). E inegdvel que havia a necessidade de reconhecer créditos em
default e explicitar seu impacto nos demonstrativos contdbeis. Todavia, o
reconhecimento das perdas, na elevada magnitude em que ocorreu, pode ser explicado,
em boa medida, por uma politica conservadora de aprovisionamento de crédito e pelo
“endurecimento” das negociagdes do Banco com seus devedores, sobretudo na area
agricola (conforme Jung, 2004, p. 127-128; Vidotto, 2002, p. 293-294).

(13) Ver BNDES. Secretaria de Assuntos Econémicos (2006).

(14) A ndo ser que haja alguma indicacdo em contrdrio, os valores monetdrios apresentados neste texto
referem-se a precos de dezembro de 2006.

(15) Na verdade, com a queda da inflacdo, no segundo semestre de 1994 o Banco j4 apresentava prejuizos.
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Dado que o Patriménio Liquido do Banco, ao final de 1995, era de R$ 3,97
bilhdes, e que o resultado do ano de 1996 foi um prejuizo de R$ 8,22 bilhdes, o Banco
teria “quebrado” neste ano, caso ndo tivesse passado por uma capitalizagdo. A
capitalizag@o teve a seguinte composi¢ao: emissdao de novas agoes no valor de R$ 8
bilhdes, sendo R$ 6,4 bilhdes adquiridas pelo Tesouro Nacional, R$ 500 milhdes pelo
BNDESPAR e o restante (R$ 1,1 bilhdo) pelo Fundo de Previdéncia dos Funcionarios
do Banco do Brasil (PREVI).'® Em conseqiiéncia, houve expressivo aumento da
participacdo do Tesouro no capital total do Banco, que de cerca de 30% passou a 73%.
A capitalizacdo, na magnitude em que foi feita, equacionou os problemas patrimoniais
da instituicdo. Ao mesmo tempo, disponibilizava-se ao Banco uma massa de créditos
passiveis de recuperacio no futuro. Como observa Jung:

A renegociagcdo destes créditos viria a se mostrar de fundamental importincia nos
exercicios seguintes. Enquanto implantavam-se reformas de matura¢do mais lenta e de
maior envergadura, foi a recuperacdo de créditos inadimplidos, viabilizadas pelos
instrumentos de negociag@o disponibilizados pelo governo, que garantiram os resultados
positivos do Banco. Estes instrumentos foram a securitizacdo das operagdes, a partir de
1996, e a introducdo do Programa Especial de Saneamento de Ativos em 1998. As
medidas tinham em comum o alongamento do perfil das dividas e a substitui¢do dos
instrumentos de crédito originais por titulos de emissdo governamental de vencimento
futuro. O devedor, além da responsabilidade de aquisicdo destes titulos, se
responsabilizava pelo pagamento dos juros incidentes sobre os papéis (Jung, 2004,
p. 128).

E importante salientar ainda que a capitalizagio promoveu a adequagio do
patrimdnio liquido do Banco as exigéncias do Acordo da Basiléia, adotado no Brasil
em 1994, que estabelecia uma relacdo minima de 8% entre o capital da institui¢do e os
ativos ponderados pelo seu risco, e que visava a melhoria da satide e solidez do sistema
bancdrio."”” No ano de 1995, o “Indice de Basiléia” do Banco era 5,7% (inferior,
portanto, ao requerido) e, ao final de 1996, apés a capitalizagdo, alcangou 11,1%.

A partir de 1997, o Banco passou a gerar lucro. A diferenca mais marcante, no
que diz respeito aos resultados em relacdo aos dois anos anteriores (1995 e 1996),
encontra-se no resultado da intermediacdo financeira (resultado das operacdes de

(16) Em valores correntes.

(17) A adesdo do Brasil as regras de Basiléia I deu-se via Resolugdo 2099 do Banco Central, de 17 de setembro
de 1994, na qual definiu-se a relacdo de 8%. Em junho de 1997, elevou-se o nivel de capital para 10% dos ativos
ponderados pelo risco (Resolucdo 2399). Em novembro do mesmo ano, subiu para 11% (Circular 2784). Para uma
avaliacdo aprofundada dos Acordos de Basiléia, consultar as vdrias contribui¢des em Mendonga e Andrade (2006).
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crédito), que se tornou positivo a partir de 1997, ao mesmo tempo em que é possivel
verificar uma importante tendéncia de queda na despesa com pessoal, resultado do
Programa de Ajustes, do qual o Programa de Desligamento Voluntirio foi peca
fundamental. A despesa de pessoal caiu de R$ 7,2 bilhdes, em 1995, para R$ 6,1
bilhdes em 2000.

2

A questdo da qualidade e do perfil da carteira de crédito é central nessa
discussdo. Nesse contexto de reformas e reestruturagdes, para além da admissdo dos
“erros” do passado, que foram responsdveis pelo estoque de problemas que se
procurava atacar, avaliava-se que o Banco ndo possuia competéncia para conceder
crédito em um cendrio futuro de estabilidade monetdria. Apontava-se para a
necessidade de novas prdticas na drea e, para tanto, estabeleceram-se as seguintes
medidas: adog¢@o do limite de crédito por cliente, segregacao das fungdes de crédito e
operacionais e decisdo sobre concessdo de crédito exclusivamente em regime
colegiado."®

A concessdo do crédito passou a ter como referéncia uma avaliacdo dos setores
de acordo com o interesse “negocial” para o Banco. Tal avaliagdo € objeto de revisdes
periddicas, com a finalidade de revisar a politica de crédito e, mais precisamente, 0S
riscos e limites de exposicao de crédito por cliente. Como aponta Jung:

O conjunto de medidas sinalizava a criacdo de uma cultura de crédito, distanciando-se
dos critérios, até entdo preponderantes, de atendimento das demandas para atividades de
fomento de setores ou empresas em dificuldades de acesso a crédito no mercado — neste
sentido, exercendo a fun¢do de emprestador de pentiltima instancia.

Caminhou-se efetivamente para a criacdo de uma cultura de crédito muito similar aquela
adotada pelos bancos privados, que tornou preponderante a valorizacdo do capital,
ponderado o risco, para o estabelecimento das condi¢des gerais de crédito e realizacdo
de operagdes com clientes (Jung, 2004, p. 130-131).

Vidotto (2002, p. 280-281) observa ainda que, na auséncia de orientagdes
advindas de uma politica que coordenasse a a¢do dos bancos publicos, o préprio Banco
elaborou suas regras de conduta, as quais provavelmente o aproximaria do perfil de
atuacdo de uma instituicao financeira privada tipica.

(18) Definiu-se nova estrutura administrativa, com a criagdo de unidades de negécios e unidades de suporte. As
unidades de negdcios cobrem as seguintes dreas: comercial, de distribuicdo, de governo, internacional, de mercado de
capitais e investimentos, de recuperagdo de créditos, rural e agroindustrial, de seguridade, de varejo e de negdcios.
Ademais, procurou-se isolar as influéncias politicas sobre as opera¢des do Banco, com a reducdo do poder dos
representantes do governo nos conselhos de administracio e fiscal (HBB, 2007).
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Essa mudanca na “cultura do crédito” no Banco do Brasil a partir desse
periodo € enfatizada na literatura sobre o tema, sendo considerada uma das questdes
mais relevantes (Vidotto, 2002, p. 280; Oliveira, 2003, p. 47-49; Jung, 2004, p. 130-
131). Os resultados positivos dos anos seguintes, que refletiram uma reversdo dos
prejuizos de 1995 e 1996, parecem confirmar a tese de que a gestdo do crédito tornou-
se mais “eficiente” a partir de tais mudancas de orientagdo.

Contudo, do nosso ponto de vista, uma questdo crucial é avaliar se, neste
periodo, para além dos resultados do Banco do Brasil sob o ponto de vista de uma
“massa de capital que busca sua valoriza¢do” e/ou de uma “fonte de geracdo de
superavit primdrio para o seu controlador” (Oliveira, 2003, p. 45), o Banco continuou
atuando como uma instituicao central e estratégica na operacdo de politicas publicas.
Em outras palavras, a indagagao a ser feita é se o Banco do Brasil, que ndo sé nao foi
privatizado como foi capitalizado, fortaleceu-se, de fato, como banco publico, ou se
apenas iniciou uma nova trajetdria como banco estatal, devidamente fortalecido.

Para Oliveira (2003), que salienta a questdo do crédito rural, a resposta € clara:

A partir de 1995, a gestdo da carteira de crédito agricola é submetida aos rigores da
globalizacdo financeira, por meio do ajuste fiscal e dos principios de regulagdo
prudencial ditados pelo Acordo de Basiléia. A busca de rentabilidade minima no crédito
rural passa a ser determinante para a sobrevivéncia do Banco do Brasil. (...)

O crédito rural nos anos 90 estd submetido a duas grandes forgas, que convergem para a
preservacdo da reproducdo dos capitais que interagem no agribusiness: (1) uma que
reflete o poder decisério dos Complexos Agroindustriais na formulacdo da politica
agricola, em face da crise do Estado, e (2) outra que busca a padronizacio da regulacio
bancdria prudencial com vistas a preservacdo da estabilidade dos sistemas financeiros,
nacional e internacional.

No encontro da nova dindmica da agricultura brasileira com a globaliza¢do financeira,
finca-se em 1995 um novo marco na histéria do crédito rural no Brasil. Esse marco é
reforcado pela estratégia do Banco do Brasil de tornar-se mais moderno e competitivo
(Oliveira, 2003, p. 13-14).

Oliveira (2003, p. 47) afirma, ainda, que fazer operacdes de crédito mais
seguras e lucrativas — isto €, atuar como um banco comercial tipico — tem um custo
social nada desprezivel (e pouco salientado). Especificamente no que tange a questio
do crédito rural, esta nova estratégia agrava a exclusdo de pequenos produtores e
fortalece os grandes grupos que atuam no agribusiness. Assim, no decorrer da década
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de 1990, ao ser reorganizado para atuar como banco estatal, o Banco do Brasil pode ter
contribuido, de alguma forma, para uma piora distributiva no setor agricola."

Vidotto (2002) faz, também, algumas considera¢des sobre a reorientagdo do
papel do Banco do Brasil:

Importa também identificar a mudanca de contetido havida nesses dois subsistemas [de
crédito oficial: o de crédito rural, do qual ao redor de dois tercos s@o historicamente
respondidos pelo BB, e o de financiamento habitacional, sob predominio da CEF]. As
novas condi¢cdes impdem uma reducdo no seu alcance como instrumento de politica
econdmica em dois sentidos. Um, sua diminui¢do como instrumento de socializacido de
prejuizos sob a forma de “hospital” de empresas ou setores cuja reconversdo nao
apresenta horizonte econdmico sustentdvel. A industria e a agricultura fornecem diversos
exemplos onde os bancos publicos abandonaram empresas ou todo um setor, assim
como outros onde o retorno da cobertura se deu apés um processo de selecdo
“selvagem”. Equivale dizer, esses instrumentos tornaram-se de fato, em determinadas
linhas de operagdo, mais seletivos e descomprometidos com a estrutura produtiva
pregressa. Por outro lado, t€m sido estruturadas novas linhas e programas que caminham
na contramao daquele movimento (Vidotto, 2002, p. 254).

As novas linhas e programas aos quais se refere este autor nascem, segundo ele
mesmo, “‘externamente” a esse redirecionamento das politicas e préticas de concessio
de crédito. De um lado, isso incluiria as constantes renegociacdes das dividas do setor
rural, que foram reiteradamente “arrancadas”, nas palavras do autor, pela “bancada
ruralista”, de tal sorte que, longe de constituir excepcionalidade, tal prética
configuraria, isso sim, a légica de relagdo do Banco com o setor. De outro lado, o autor
aponta para a criacdo do Programa de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf),
em 1995, “cuja relevancia decorre tanto dos valores envolvidos como de seu sentido de
fomento dirigido aos produtores rurais de baixa renda” (Vidotto, 2002, p. 281). Assim,
para Vidotto (2002), a despeito das grandes modificagdes no Banco do Brasil na
década de noventa, ele ainda continuou como principal agente da politica de crédito
rural, proporcionando ao setor condigdes diferenciadas para a acumulagio.*

(19) Deve-se considerar, porém, que o fortalecimento dos grandes grupos do agribusiness pode ter sido uma
modalidade de politica publica intencional.

(20) No que diz respeito a avaliagdo da trajetdria do crédito rural, Vidotto (2002, p. 273) afirma ter havido uma
reducdo, em termos absolutos, ao longo da década de 1990, no fluxo de recursos para o crédito rural, bem como uma
progressiva redugdo no grau de subsidio implicito nas taxas cobradas no interior do sistema. Para ele, “a reforma do
crédito rural dos anos 80 ndo conformou um padrio alternativo de financiamento da atividade agropecudria. ... O
esquema de cobertura financeira do setor pelo Estado poderia ser caracterizado primeiro pela diminui¢ido substancial
dos subsidios crediticios, segundo pela substituicdo das fontes orcamentdrias do SNCR (Sistema Nacional de Crédito
Rural)”.
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No que diz respeito a composi¢do do funding do BB, houve queda da
participacdo dos recursos do Tesouro Nacional no passivo (de 1,3% em 1996 para
0,64% em 2000), além de uma queda no total dos recursos oficiais em relacdo ao
passivo total (de 7,95% em 1996 para 6,74% em 2000).

Quanto a participacdo do Banco no total das operacdes de crédito do sistema
bancidrio, esta cai de 19,9%, em 1994, para 16%, em 1995, em virtude da mudanga nos
critérios de avaliacdo dos créditos problematicos que resulta no aprovisionamento dos
créditos inadimplidos. Em 1996, pelo mesmo motivo, continuou a cair, chegando a
10,6% e permanecendo neste patamar em 1997. O montante de operagdes de crédito do
Banco no ano de 1995 foi de R$ 38,8 bilhdes, passando para o montante de R$ 28
bilhdes no periodo 1996-1998, o que implicou um encolhimento expressivo da carteira.
Apesar de uma discreta recuperag@o no ano de 1998, o Banco do Brasil nio recuperou
posicdo até o final da década, fechando o ano de 2000 como detentor de 11% do total
das operacdes de crédito.

Ainda dentro do periodo em foco (1995-2001), uma questdo importante €
averiguar, novamente, o enquadramento do Banco do Brasil no chamado Indice da
Basiléia. Em 1997, o Banco Central do Brasil elevou os requerimentos de capital dos
bancos atuantes no sistema financeiro nacional para 11%, ou seja, para além dos 8%
recomendados pelo Comité da Basiléia, que o préprio Banco Central exigira dos
bancos entre 1994 a 1996. Com esse novo requerimento de capital, o Banco do Brasil
viu-se insuficientemente enquadrado em 1997 (10,8%), no limite em 1998 (11,1%) e
novamente desenquadrado em 1999 (9,2%). E dentro desse contexto que se pode
entender, especificamente para o caso do BB, o contedido do Programa de
Fortalecimento das Institui¢des Financeiras Federais (MP2196, de junho de 2001) e as
mudancas cruciais que seguiram.

Tendo em vista as questdes até aqui levantadas, uma possivel conclusdo geral
sobre a (“aparente concepg¢do privatista” da) gestdo do BB na segunda metade dos anos
1990 € a seguinte:

[E] necessdrio distinguir nos trés tracos analisados na segunda metade da década de
noventa — evolugdo da estrutura de ativos, evolucao do crédito e critérios de desempenho
— as diretrizes de politica econdmica por trds da aparente concep¢ao privatista da gestio
do BB. Na recomposicao dos ativos esse elemento € patente. Na reorientacio crediticia,
cujo conteudo residiu no afastamento das atividades de menor rentabilidade em
operagdes desempenhadas com funding de mercado, cumpre ressaltar que se deu na
auséncia de uma politica industrial. Mesmo o ajuste administrativo, no qual essa
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concepgio teve espaco para uma implementacdo mais profunda, apresenta um cardter
ambiguo, na medida em que seu eventual &éxito contribui para reforcar o alcance
instrumental da institui¢do (Vidotto, 2002, p. 292).

[O] propésito de imprimir um cardter eminentemente privado a gestdo dessa instituicdo,
no primeiro governo Cardoso, acabou resvalando em limites estruturais, realgados pela
instabilidade conjuntural interna e externa. Ou seja, a mesma ordem de determinagdes
que presidiu o processo de expansdo do conglomerado também restringiu o horizonte
para seu desdobramento. O propésito de implantar uma reestruturacdo que preparasse o
banco para a privatizacdo chocou-se com a inadimpléncia e os prejuizos, a tentativa de
ampliar a participa¢@o privada no capital fracassou e o esfor¢o para privatizar uma das
mais importantes empresas do conglomerado foi revertido.!

Nesta perspectiva, a capitalizagdo de R$ 8 bilhdes do Banco do Brasil, em 1996, adquire
um sentido mais preciso. Ela constituiu o dpice de sucessivos movimentos que
acompanharam o fim dos créditos largamente subsidiados a agricultura, apds a extin¢do
da conta-movimento em 1986, periodo em que a protecdo crediticia do Estado a
agricultura ndo desapareceu, mas ficou camuflada na crescente deteriora¢do das contas
do BB. Enfrentada a crise com a reestruturaciio patrimonial da estatal financeira, € como
se a capitaliza¢do viesse a posteriori preencher a fun¢do da conta-movimento. Com a
diferenca de que, embora a natureza fiscal de tais recursos esteja mais bem explicitada, a
definicdo das condicdes financeiras e dos montantes envolvidos permaneceu sujeita a
processos incertos e precdrios (Vidotto, 2002, p. 300).

A légica de atuacdo que vem a ser instaurada e consolidada no periodo

posterior ajuda a lancar mais luz sobre estas questdes.

4 O periodo 2001-2006: governanca corporativa sob o Acordo de Basiléia -
Predominio da légica empresarial privada

O Programa de Fortalecimento das Institui¢des Financeiras Federais (MP 2196

de 28/06/01) procurou adequar os bancos controlados pelo governo federal a uma
forma de regulamentacdo bancdria semelhante a dos bancos privados. O Programa
reconhecia que o objetivo desta nova legislacdo era refletir “padrdes internacionais
estabelecidos pelo Acordo de Basiléia”. Esta legislacdo tornaria os bancos “mais fortes,
mais competitivos e, sobretudo, mais transparentes”, e alegava a necessidade de impor
as IFPFs “a mesma disciplina a que estdo submetidos os bancos privados” (Ministério
da Fazenda, 2001).
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(21) O autor refere-se aqui a tentativa de privatizar a BB-DTVM e a BB-Securities.
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A énfase na légica empresarial privada foi colocada no mesmo nivel da
suposta “missao institucional” de cada institui¢do:

Trata-se de assegurar que as instituicdes publicas federais estejam preparadas tanto para
competir como bancos comerciais como também para desempenhar com eficiéncia sua
missdo de fomento ao desenvolvimento econdmico e social dado que sua privatizagao
neste governo € hipétese definitivamente afastada conforme ja se manifestou
publicamente o Presidente Fernando Henrique Cardoso (Ministério da Fazenda, 2001).

Do ponto de vista do Banco do Brasil, o Programa de Fortalecimento das
Instituicdes Financeiras Federais representou a continuidade das medidas de
saneamento e capitalizacio realizadas em 1995 e 1996. Estas medidas teriam como
objetivo

o enquadramento contdbil do Banco do Brasil ao indice de Basiléia e ao cumprimento

das exigéncias estabelecidas pelos 6rgdos fiscalizadores e reguladores das atividades
bancdria e financeira fortalecendo a estrutura de capital do Banco.

Os ajustes tornaram-se necessdrios em virtude do aprimoramento da regulacdo
prudencial sobre as institui¢des financeiras que resultou dentre outras medidas na
elevacdo do indice minimo de adequagdo do capital (de 8% para 11%) no aumento do
percentual de ponderacdo de risco sobre os créditos tributdrios (de 20% para 300%) e na
defini¢cdo pela Resolugdo Bacen de 2.682 de 1999 de novos critérios de classificagdo de
risco de crédito e de novos niveis de provisdo (Ministério da Fazenda, 2001).

As principais medidas buscavam transferir riscos de crédito para o Tesouro
Nacional e trocar ativos de pouca liquidez e baixa remuneracdo por ativos liquidos
remunerados a taxa de mercado. No caso especifico do Banco do Brasil, este Programa
possibilitou o seguinte:

- redugio dos ativos ponderados pelo risco em R$ 6,98 bilhdes;
- reduc@o do Patrimdnio Liquido Exigivel (PLE) em R$ 768 milhdes;
- aumento do Patrimonio de Referéncia (PR) em R$ 2,81 bilhdes.”

A implementacdo deste Programa trouxe uma conseqiiéncia importante: o
indice de Basiléia, que em 2000 situava-se em 8,8%, atingiu 12,7% em 2001; a partir
dai, continuou a subir, chegando a 15,2% em 2004 e 17,3% em 2006 (Tabela l).23

(22) Em valores correntes.

(23) Outra modificagcdo importante para o BB foi uma mudanca na estrutura de sua carteira de crédito. Houve
uma reducdo na participacdo das operacoes de crédito rural (de 41,8% da carteira para 28,4 %) e ampliagdo das carteiras
de varejo e comercial “com énfase em operagdes massificadas automatizadas e lastreadas em recebiveis” (Banco do
Brasil, Relatorio Anual de 2001).
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Tabela 1
Indices de rentabilidade e produtividade e estrutura de capital — 2001-2006

Indices (%) 2001 = 2002 @ 2003 | 2004 | 2005 2006

Rentabilidade e Produtividade

RSPL ! (Lucro Liq./Patr. Liqg. (%)) 124 220 19,6 | 214 24,7 29,1

Eficiéncia (Desp. Adm./Rec Operacionais (%)) 69,2 59,0 56,3 | 582 86,1 | 534

Cobertura (RPS/Desp. de Pessoal (%)) 2 674 803 | 80,6 | 93,1 | 102,3 112,9
Estrutura de Capital

Alavancagem (x) 18,6 222 | 189 | 16,9 150 143

Basiléia (%) 12,7 12,2 | 13,7 | 152 | 17,1 173
1 Retorno sobre Patrimdnio Liquido. Exprime o ganho percentual auferido pelos

proprietdrios.
2 RPS = Receita de Prestagdo de Servicos.
Fonte: Banco do Brasil. Relatérios Anuais.

Para Vidotto (2002), o significado principal deste conjunto de medidas nao é o
que se apresenta oficialmente (assegurar a boa governancga dos bancos publicos), mas,
sim, o de ser um

vasto programa de estatizacdo de prejuizos socializados através dos bancos federais ao
longo de governos anteriores ... fechando um ciclo sem que se tenha promovido um
esforco oficial de identificagdo dos beneficidrios e um debate mais profundo de seus
impactos distributivos (Vidotto, 2002, p. 265).

Contudo, e sem descartar essa questdo, nossa hipdtese € a de que o significado
principal do referido Programa foi o de, ao fortalecer a estrutura de capital do Banco,
aprofundar o movimento ja percebido de aproximacgdo do BB a uma gestdo guiada
pela légica privada, em detrimento de sua acdo publica e a despeito do aumento da
participacdo do Tesouro em seu capital. Tal orientacdo foi feita sob o pretexto,
aparentemente indiscutivel, de enquadrar essa institui¢do — bem como as outras IFPFs
— em um conjunto de regras internacionalmente aceitas e, em principio, tecnicamente
irrefutdveis, que teriam como objetivo levar os bancos a um melhor gerenciamento de
risco. Ao fazé-lo, estas regras levariam o sistema bancdrio a um nivel maior de
seguranca. A andlise dos dados do periodo 2001-2006 contribui para corroborar nossa
hipétese.

A Tabela 1 apresenta a evolugdo dos indices de rentabilidade e produtividade.
A rentabilidade sobre o patrimonio liquido do BB, que era de 12,4 %, em 2001, passou
para 29,1% em 2006. E também francamente positiva a evolucio dos indicadores de
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eficiéncia e cobertura, sendo particularmente notdvel a evolu¢do deste dltimo, que
expressa a relacdo entre receita de prestacdo de servigos relativamente as despesas de
pessoal: de 67,4%, em 2001, aumentou para 112,9% em 2006.

Outra evidéncia importante para avaliar o novo perfil do Banco é o
comportamento do indice de Basiléia. A Tabela 1 mostra que, a partir de 2001, o BB
estd perfeitamente enquadrado as exigéncias de capitalizacdo que o Banco Central
impds ao sistema financeiro nacional, tendo atingido, desse ponto de vista, os objetivos
da MP 2196.

A Tabela 2 apresenta as principais contas do balanco patrimonial do BB para o
periodo 2001-2006. Ela mostra que houve, a partir de 2001, uma forte elevacdo do
volume de operacdes de crédito do Banco (um aumento de 156% no periodo), em
virtude, basicamente, do crescimento no segmento de crédito ao setor privado. E
possivel identificar ainda que, em termos absolutos, a carteira de titulos e valores
mobilidrios apresentou oscilacdo durante o periodo. A mudanca mais acentuada
ocorreu de 2001 para 2002.

A Tabela 3 explicita a alteracdo na posi¢do relativa (em termos de percentual
do ativo total) da carteira de titulos e valores mobilidrios relativamente a carteira de
crédito. No ano de 2001, a carteira de titulos representava 37% do ativo. Contudo, ao
longo do periodo houve uma queda continua de sua participagdo, que, em 2006,
alcangou 23,6% do ativo. A carteira de crédito apresentou comportamento inverso, isto
¢, um crescimento continuo no periodo, passando de 23 % do ativo, em 2001, para
37,1% em 2006.

Quanto a estrutura do funding, a Tabela 2 mostra, para o periodo 2001-2006,
um crescimento do repasse de recursos das Instituicdes Oficiais. Contudo, como se
pode observar na Tabela 4, estes recursos representaram, ao longo do periodo em tela,
pequena parcela do passivo (de 2,4%, em 2001, passaram para 4,7% em 2006). O que
chama a atencdo, no que diz respeito ao passivo, é o crescimento expressivo dos
depdsitos em termos absolutos e relativos (Tabelas 2 e 4).
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Tabela 2
Principais contas do Balango Patrimonial — 2001-2006

Balango Patrimonial 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Ativo Total 184.413.576 = 264.167.118  272.384.972 | 274.825.117  264.127.323  303.227.775
Titulos e Valores Mobilidrios 68.463.113  88.052.509 = 73.340.155| 81.014.701 | 66.118.198  71.517.232
Operagdes de Crédito 42.429.263 63.361.552 69.473.093  83.048.038  86.405.345 | 112.568.794
Setor publico 2.873.335 5.829.299 4.166.570 3.782.894 2.869.883 3.586.017
Setor privado 41.492.434 60.366.470  68.752.067 | 83.923.681 | 88.890.040 116.424.307
Provisdo para operagdes de crédito -2.319.715  -3.623.114 | -3.916.689 | -5.519.196  -6.232.124  -8.207.034
Outros Créditos 33.572.506  37.483.929 29.319.028  35.174.726 | 35.803.065  40.823.259
Provisdo para outros créditos -486.351 -600.058  -1.327.215| -2.162.469  -2.932.377 -3.699.845
Passivo Total 184.413.576 = 264.167.118  272.384.972 | 274.825.117  264.127.323  303.227.775
Depdsitos 81.642.873 | 124.624.345  138.658.421 | 131.778.831 143.955.994  161.473.697
Depésitos a vista 20.768.255  30.722.397 | 29.087.510 | 32.346.446| 36.164.929 40.012.310
Dep6sitos de poupanga 23.451.251 34.026.744  29.526.179  34.838.175  33.248.198  36.714.427
Dep6sitos a prazo 31.925.811 53.078.831  51.775.158 | 55.550.181 | 63.989.307 = 76.822.240
Captagdes no Mercado Aberto 48.478.648  61.433.570  43.551.319 | 50.945.375  31.565.834  49.893.493
Ob‘;f:‘ggfizé’:sr ggﬁ?;s:s do Pafs - 4473951 6438027  8.020259 11.890.026 13.524.620  14.320.030
Tesouro Nacional 802 1.493 1.606.021 3.441.077 4.207.644 2.988.798
BNDES 2.461.056 3.248.108 3.156.549 3.991.159 3.956.430 4.657.642
Finame 1.545.971 2.199.499 2.295.033 3.384.531 4.798.314 5.989.459
Patrimdnio Liquido 9.657.078 11.626.010  13.104.158  15.816.717 | 17.057.016 = 20.758.158

Fonte: Bolsa de Valores de Sdo Paulo.

22

Texto para Discussdo. IE/UNICAMP, Campinas, n. 136, out. 2007.



A trajetéria do Banco do Brasil no periodo recente (2001-2006): banco publico ou banco estatal “privado”?

Tabela 3

Balango Patrimonial: andlise vertical — 2001-2006 (percentual do ativo total)

Balango Patrimonial: Andlise Vertical 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006
Titulos e Valores Mobilidrios / Ativo Total 37,12 33,33 26,93 29,48 25,03 23,59
Operagdes de crédito / Ativo Total 23,01 23,99 25,51 30,22 32,71 37,12
Operacdes de Crédito do Setor Publico / Ativo Total 1,56 221 1,53 1,38 1,09 1,18
Operacdes de Crédito do Setor Privado / Ativo Total 22,50 22,85/ 25,24 30,54 33,65 38,40

Fonte: Elaboracdo dos autores a partir da Tabela 2.

Tabela 4
Balanco Patrimonial: andlise vertical — 2001-2006 (percentual do passivo total)

E;gllsligvﬁooti(t)slfasswos: andlise vertical (percentual do 2001 2002 2003 2004 | 2005 2006
Dep6sitos/ Passivo Total 44,27 47,18 50,91 47,95 54,50 53,25
Depésitos a Vista/ Passivo Total 11,26 11,63 10,68 11,77 13,69 13,20
Captacdes no Mercado Aberto/ Passivo Total 26,29 23,26 15,99 18,54 11,95 1645
Otllrg:igv?)ersr gtoarl Repasses do Pafs - Institui¢des Oficiais/ 243 244 294 433 512 472
Tesouro Nacional 0,00 0,00 0,59 1,25 1,59 0,99
BNDES 1,33 1,23 1,16 145 1,50 1,54
Finame 0,84 0,83 0,84 1,23 1,82 1,98

Fonte: Elaboracdo dos autores a partir da Tabela 2.

Por sua vez, os dados da Tabela 5 mostram que entre os anos de 2001 e 2006
houve um crescimento importante nas receitas da intermediacdo financeira, mas com
muitas oscilacdes no interior do perfodo. Tal comportamento decorreu, por seu turno,
das flutuagdes nas receitas advindas das operagdes com titulos e valores mobilidrios,
uma vez que as receitas de operagdes de crédito apresentaram uma tendéncia mais
consistente de crescimento. O resultado bruto da intermediacdo financeira mudou
expressivamente de patamar de 2001 para 2002, quando houve um crescimento de
mais de 100%, permanecendo nesse novo patamar ao longo do periodo. O resultado
operacional, por sua vez, apresentou uma tendéncia mais regular de elevagdo no
periodo. Contribuiu particularmente para tal a elevacdo nas receitas de prestacdo de
servigos, que cresceram em pouco mais de 100% de 2001 para 2006. A mesma Tabela
5 mostra o comportamento do resultado operacional no periodo, que apresentou forte
crescimento.

Texto para Discussdo. IE/UNICAMP, Campinas, n. 136, out. 2007. 23



24

Rogerio Pereira de Andrade / Simone Deos

Tabela 5

Principais contas do demonstrativo de resultado — 1995-2006

Demonstrativo de Resultado
Receitas da Intermediagdo Financeira
Operacdes de crédito
Resultado de operagdes com TVM
Despesas da Intermediagdo Financ.
Operacdes de captagdo no mercado
Provisdo para operagdes de crédito
Resultado Bruto da Intermed. Financ.
Outras Receitas/Desp. Operacionais
Receitas de prestagdo de servigos
Despesas de pessoal
Outras despesas administrativas
Resultado Operacional
Lucro Liquido
Fonte: Bolsa de Valores de Sao Paulo

2001
20.457.388
10.547.896

6.400.847
-15.861.870
-10.597.220

-1.490.380
4.595.518
-3.123.818
4.016.108
-6.121.453
-3.880.152
1.471.700
1.194.475

2002
45.804.822
17.139.570
17.506.755

-35.692.401
-17.045.018
-3.481.170
10.112.421
-6.195.371
5.222.869
-6.959.241
-5.135.894
3.917.050
2.563.185

2003
35.815.522
17.223.160
16.884.146

-25.407.774
-18.886.214
-3.436.651
10.407.748
-5.588.971
5.535.715
-7.277.214
-4.819.369
4.818.778
2.563.365
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2004
34.086.021
19.015.935
12.709.505

-22.808.514
-14.467.854
-5.106.214
11.277.507
-6.301.428
6.856.680
-7.884.776
-6.041.543
4.976.079
3.390.818

2005
33.274.349
19.210.743
12.655.040

-22.554.642
-15.459.505
-5.435.203
10.719.706
-3.822.864
7.132.361
-7.486.429
-5.649.362
6.896.842
4.204.691

R$ mil
2006

36.627.161
21.344.217
13.714.291
-25.996.441
-17.014.763
-7.099.638
10.630.720
-4.659.716
8.177.038
-7.793.312
-5.800.678
5.971.004
6.043.777
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A Tabela 6 mostra, por seu turno, que o Banco recuperou, em 2003, a
participacdo que detinha no total de operacdes de crédito concedidas pelos bancos no
pais em 1994 (antes, portanto, do ajuste de 1995-96). O BB detinha, entdo, 19,9% das
operagdes de crédito da drea bancdria e, apds recuperar-se dos percalgcos da década de
90, quando registrou uma participacdo em torno de 10%, passou a deter 20,4% em
2003. Ao final do ano de 2005, detinha 18,5% das operacdes do sistema.

Tabela 6
Participag@o percentual no total das operacdes de crédito da drea bancéria — 1994-2005*

Operacdes de Crédito 2001 2002 2003 2004 2005
Bancos Piblicos! 24,80 28,60 32,70 31,30 30,52

Banco do Brasil 14,53 16,17 20,36 19,36 18,46
Bancos Privados? 73,60 69,70 65,10 66,40 67,21
Cooperativas de Crédito 1,60 1,80 2,10 2,30 2,27
Total 100,00 100,10 99,90 100,00 100,00

!Inclui Caixas Estaduais, BB e CEF.

2 Inclui Bancos Privados Nacionais e Bancos com Controle Estrangeiro.
* Valores ndo disponiveis para o ano de 2006.

Fonte: Banco Central do Brasil.

As evidéncias apresentadas até agora indicam que o Banco do Brasil teve
performance excepcional, ao longo do periodo em tela, no que diz respeito ao
incremento da produtividade, tal como medida convencionalmente,24 e da
rentabilidade.

Contudo, € necessdrio observar também indicadores e agdes que digam
respeito ao desempenho do BB enquanto banco publico — acdo que desempenha, por
exemplo, ao financiar amplamente o agronegdcio, sendo sua carteira de crédito ao
agronegdcio a primeira do ranking das institui¢des integrantes do Sistema Nacional do
Crédito Rural.

O crédito ao agronegdcio cresceu cerca de 115%, em quatro anos™: passou de
R$ 21,3 bilhdes, em 2002, para R$ 45 bilhdes em 200626, compondo 33,8% da carteira
ao final deste ano, relativamente a uma participagdo de 26,7% em 2002 (Tabela 7).

(24) Conforme a Tabela 1, eficiéncia é um indicador obtido da razdo entre despesas administrativas e receitas
operacionais. E o indice de cobertura € o resultado da razdo entre receita de prestacdo de servigos e despesas de pessoal.

(25) Este crescimento foi mais do que proporcional ao crescimento da carteira de crédito neste periodo, que
representou cerca de 66%.

(26) Parte do crescimento de 2006 deveu-se a operagdes de renegociagdo com os produtores rurais.
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Tabela 7
Composicao da carteira de crédito por segmento — 2002-2006

Carteira de Crédito por segmento 2002 2003 2004 2005 2006
Varejo 15.944) 20,0% 18.383  20,1% 21.452 23,1% 32.165 30,4% 40.435 30,4%
Comercial 17.774 223% 19382 21,2% 20.286 21,8% 14.405 13,6% 21.735 16,3%
Agronegdcios 21.314 26,7% 31.537 34,5% 31.561 339% 37.066 35,1% 45.064 33,8%
Comércio Exterior 9.644 12,1%  8.618 94% 8398 9,0%  9.988 9,5% 11.000  8,3%
Exterior 13.084) 16,4% 11.171 12,2% 9.475 102%  9.525 9,0% 12.181  9,1%
Demais 2027  2,5%  2.382 2,6% 1877 2,0%  2.507 24% 2.741  2,1%
Carteira total 79.787 100,0% 91.473 100,0% 93.049 100,0% 105.657 100,0% 133.157 100,0%

Fonte: Banco do Brasil. Relatérios Anuais.

Tabela 8
Composicido da carteira de agronegdcio — 2002-2006

Composicdo da Carteira de Agronegdcio 2002 2003 2004 2005 2006
Custeio Agropecudrio 6.664 313% 10.667 33,8% 11320 359% 12.811 34,6% 14.309 31,8%
Pronaf/Proger Rural 4.729  222% @ 6225 19,7% = 7.438 23,6% @ 9.243  249% 11.119 24,7%
FCO Rural 2.846 134%  2.527 80% 3533 112% 4.118 11,1%  4.363 9,7%
BNDES/Finame Rural 2.135 10,0%  3.228 10,2%  3.138 99%  3.397 92%  3.730 8,3%
Comerc. e Ind. de Prod. Agropecudrios 0 0,0% 0 0,0% 1.364 43%  2.431 6,6% 6491 144%
Outros 4940 232%  8.890 282% 4768 151%  5.067 13,7%  5.051 11,2%
Total 21.314 100,0% 31.537 100,0% 31.561 100,0% 37.066 100,0%  5.063 100,0%

Fonte: Banco do Brasil. Relatérios Anuais.
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Estes ndmeros indicam um crescimento da carteira de crédito ao agronegdécio dentro da
carteira de crédito do Banco do Brasil. Entre os produtos destinados ao agronegdcio
destacam-se o Programa de Geracdo de Emprego e Renda (Proger) e o Pronaf Rural,
sendo este ultimo destinado ao custeio da atividade dos agricultores familiares. Essas
linhas de crédito, juntas, representaram 24,7% da carteira do agronegécio em 2006
(Tabela 8). Os recursos utilizados pelo BB para o crédito rural t€ém como origem,
principalmente, depdsitos de poupanca, recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador
(FAT), depdsitos a vista, recursos do Fundo do Centro Oeste (FCO) e do BNDES,
entre outros.

O Banco do Brasil é também o agente financeiro do Fundo Constitucional de
Financiamento do Centro Oeste (FCO).27 No ano de 2006, o BB contratou 52.000
operagdes com recursos do FCO, num total de R$ 1,4 bilhdo. Do total dessas
operagdes, 95,3% foram contratadas por produtores rurais. Do total dos municipios da
regido de cobertura do Fundo, a regido Centro-Oeste, o equivalente a 98,9% contou
com pelo menos uma operacao do FCO em 1996 (Relatério do Banco do Brasil, 2006).

No que diz respeito ao FAT, o BB conquistou, em 2006, a lideranca na
participacdo dos depdsitos especiais do FAT, destinados a operacdes de crédito para
geracdo de emprego e renda. O montante correspondeu a R$ 7,7 bilhdes, que
representou 48,5% dos recursos repassados aos bancos oficiais e lastreou diversas
linhas de crédito do BB, tais como o Programa Nacional do Fortalecimento da
Agricultura Familiar (Pronaf) e o Proger (Relatério do Banco do Brasil, 2006).

Por fim, um evento que merece ser mencionado, no periodo em foco, e que
também diz respeito a esta faceta “ptiblica” do BB, foi a criagdo do Banco Popular do
Brasil, em um contexto politico em que o governo procurou incentivar o acesso ao
crédito para a populacdo de baixa renda. Tendo iniciado suas operacdes em 2004, o
Banco Popular nasceu como uma subsididria do BB para atuar no mercado de
microfinancas e atender a populacdo até entdo ndo bancarizada — basicamente a
populagao de baixa renda (definida, a época, como tendo renda mensal de até 3 saldrios

minimos, isto é, R$ 720,00) e aqueles que se encontram no setor informal da
economia.

(27) O FCO foi criado pela Constituicdo Federal de 1988, que destinou 3% do produto da arrecadac@o dos
impostos sobre renda e produtos industrializados para aplicagdo em programas de financiamento aos setores produtivos
das Regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Ao FCO cabe 20% do total desses recursos, equivalente a 0,6% do
produto da arrecadagdo dos impostos supracitados.
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Para atender aos seus clientes, o Banco Popular utiliza uma estrutura distinta
das agéncias do BB, freqiientadas pela clientela tradicional. Contudo, ao invés de ter
agéncias proprias, o Banco Popular usa pontos de venda (como, por exemplo,
farmdcias, pequenos mercados ou papelarias), nos quais o cliente pode, por exemplo,
abrir sua conta, efetuar saques, fazer pagamentos, depdsitos, consultar saldos e contrair
empréstimos. A idéia foi criar uma estrutura com baixo custo operacional — dai o
aproveitamento de pontos de vendas ja existentes, aliado a utilizacdo da estrutura do
BB para operar as transagdes - que permitisse a cobranca de juros abaixo do mercado,
além de segmentar a clientela do crédito popular da tradicional clientela do BB.

O projeto original do Banco Popular previa que o mesmo se tornasse uma
institui¢do lucrativa, ainda que com resultados menores que os dos bancos tradicionais,
pois seu principal objetivo seria o de promover a inclusdo bancdria e o acesso ao
crédito. Contudo, ao apresentar prejuizos sucessivos desde a sua criacdo até o ano de
2006 — em fungdo de um alto grau de inadimpléncia na carteira de crédito nos
primeiros dois anos, girando entre 20% a 25% — o modelo do Banco Popular comegou
a ser questionado e a institui¢do iniciou uma reorientacio em sua atuacdo.”® Por conta
disso, em meados de 2005 implementou-se uma modificagdo importante no processo
de concessdo do crédito, que deixou de ser imediato e automadtico, com a exigéncia de
um tempo minimo de relacionamento do cliente com o Banco e a consideracdo de seu
histérico com a instituicdo, bem como outros critérios para avaliar o potencial de
repagamento do cliente. Ademais, o Banco Popular passou a apostar mais no
Microcrédito Produtivo Orientado, € menos no microcrédito de livre direcionamento,
pois aquele tem menor inadimpléncia, devido a parcerias com as OSCIPs
(Organizacdes da Sociedade Civil de Interesse Publico), instituicdes especializadas em
andlise e direcionamento de crédito para comunidades produtivas.

Observacoes finais

As evidencias empiricas apresentadas acima ddo conta de nosso
questionamento principal, a saber, se as medidas recentes, e, de forma mais especifica,
esse movimento dltimo de enquadramento do Banco do Brasil — bem como das demais
IFPFs — as regras de Basiléia apenas “reforca” financeira e administrativamente o BB

(28) Nao ha clareza quanto ao significado do prejuizo apresentado pelo Banco Popular nos primeiros anos.
Pode-se considerar que os prejuizos ocorridos fossem esperados, ainda que ndo nessa magnitude, mas também deve-se
considerar a hipétese de que o projeto inicial ndo previa prejuizo nem mesmo nos primeiros anos de operagao.

28 Texto para Discussdo. IE/UNICAMP, Campinas, n. 136, out. 2007.



A trajetéria do Banco do Brasil no periodo recente (2001-2006): banco publico ou banco estatal “privado”?

ou se, ao contrdrio, desloca-o para uma atuacdo progressivamente afastada de sua
funcdo anterior de banco publico, especialmente enquanto banco de fomento. Os varios
indicadores disponiveis para o periodo objeto de nossa andlise, inclusive os resultados
bastante positivos obtidos pelo Banco (Tabela 1), mostram que o Banco do Brasil tem
pautado sua conduta na busca de resultados financeiros de exceléncia, ainda que
consiga manter uma atuagdo mais circunscrita de banco puiblico em alguns setores
importantes, notadamente na agricultura.

Um importante evento recente que refor¢a nosso ponto de vista € que, no ano
de 2006, foi feita uma oferta publica secunddria de agdes do Banco do Brasil, no valor
de R$ 2,3 bilhdes. A operagdo marcou o ingresso do Banco do Brasil no Novo
Mercado da Bovespa, o mais rigoroso segmento de listagem da Bovespa, do qual
participam empresas que t€m o mais elevado grau de governanca corporativa —
empresas que se comprometem com praticas e regras societdrias mais rigidas do que as
exigidas pela legislagdo brasileira. Com esta operag¢do, o volume de a¢des do BB em
circulacdo no mercado (free float) subiu de 6,9 para 14%, mas deverd aumentar mais
ainda, pois uma das exigéncias do Novo Mercado € a manuten¢do de ao menos 25% do
capital da companhia em circulacdo. O cumprimento das exigéncias do Novo Mercado
exigird do Banco, crescentemente, resultados de exceléncia do ponto de vista do
mercado — 0s quais ndo sdo, necessariamente, resultados excelentes para um banco
publico.

A presente discussdo buscou salientar os elementos bdsicos da trajetéria do
Banco do Brasil capazes de evidenciar que houve uma mudanca importante na légica
de operacdo do Banco e que afetou fortemente seu desempenho. Neste sentido, é
possivel afirmar, que o Programa de Fortalecimento das Instituicdes Financeiras
Federais e o enquadramento progressivo do Banco do Brasil as regras de Basiléia
significou uma inflexdo vital em seu percurso temporal. Tais acontecimentos
representaram, assim como outros igualmente importantes que definiram um rumo
especifico para a instituicdo (como, por exemplo, a extin¢do da conta-movimento, que
deu o golpe de misericérdia em sua atuacdo enquanto autoridade monetéria), “eventos
cruciais” a la Shackle, no sentido de que contribuiram para romper e mudar de forma
irreversivel as condi¢Oes definidoras de seu contexto prévio de atuagdo.
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