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DIFICULDADES E PERSPECTIVAS DOS BANCOS ESTADUAIS

Francisco Luiz C. Lopreato’

1. INTRODUCAO

O objetivo do trabalho ¢ analisar a situagdo e as perspectivas dos bancos estaduais
(BEs), realgando a instabilidade ¢ as dificuldades dessas instituigdes financeiras no periodo
recente.

O texto coloca, inicialmente, uma breve retrospectiva historica (iteM 2) da atuagio
dos BEs no periodo posterior as reformas de 1964 até os anos oitenta, quando se
explicitaram a crise de financiamento do setor publico ¢ o processo de deterioragio das
posigdes ativas ¢ passivas das instituigdes financeiras estaduais. No item 3, discute a
instabilidade dos BEs no Governo Collor ¢ no Governo Itamar, destacando a inter-relagio
com a esfera estadual, a recorrente dependéncia do socorro do Banco Central ¢ as tentativas
das autoridades eccondmicas de restringir a agdo ¢ evitar o uso dos agentes como fonte de
financiamento dos Estados. Finalmente, no item 4 aponta algumas questdes sobre as
dificuldades e perspectivas de atuagdo dos BEs.

Antes de iniciar, ¢ preciso chamar alengdo para os problemas oriundo da falta de
informagdo disponivel. A andlise contou apenas com os dados agregados do SISBACEN
(até 1992) e com algumas informagdes da ASBACE para todos os bancos, impedindo a

realizagdo de um cstudo capaz de discutir as condigdes de cada instituigdo diante da

' Professor Doutor do IE/Unicamp. Agradego ao Prof. Dr. Fenando Nogucira da Cosla os comenlirios a uma versio
preliminar do texto.
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evolugdo do quadro econdmico recente. Em funcio da enorme diferenciagdo existente entre
as elas, oplou-s¢ por ndo ir longe nas ilagdes a partir de informagocs agregadas.
2. BREVE RETROSPECTIVA HISTORICA

2.1. A ARTICULACAO DOS BANCOS ESTADUAIS COM OS GOVERNOS ATE O
FINAL DOS ANOS SETENTA

A analise dos BEs ndo pode desconhecer que cles fazem partc de uma unidade,
que se compde do sctor publico estadual. Devem ser avaliados a partir do reconhecimento
das formas de articulagio mantidas no interior do Estado e nio de uma otica estritamente
privada.

A vinculagdo com 08 governos ¢ cmpresas estaduais nio ¢ nenhuma novidade. Na
verdade. a articulagio com o financiamento estadual ¢ parte inerente @ constituigdo dos BEs
¢ ndo deve ser vista como mal em si. O objetivo da atuagdo dos BEs ¢ o de ocuparcm
posigio privilegiada no recebimento dos depositos oficiais ¢ de gerenciarcm 0s recursos
financciros em circulagio pelo setor publico, aléem de servirem de instrumento de
alavancagem financeira para 0s gastos cstaduais, de garantirem ¢mpréstimos a sclores
considerados prioritarios ¢ de responderem pelo carregamento dos Litulos mobiliarios
estaduais.

Tal objetivo despertou o interesse dos Governos cim possuircil suas proprias
instituigdes financeiras ¢ ndo constitul, por st so. fator capaz de dar especificidade as
relagoes entre 08 Governos ¢ 0s BEs em determinado momento.Os problemas exisienics.
desde os primeiros anos da decada de oitenta. nao parcce residir no uso das mstituigoes
como instrumento auxiliar no financiamento dos cstados, mas na intensidade com que 1550
ocorren ¢ no crescente cavolvimento das operagocs atvas dos bancos com a crise financeira
estadual.

A idéia fundamental do trabalho ¢ a de ver a crisc dos BEs como um dos

desdobramentos da faléncia das condigdes de financiamento dos Governos estaduais cniadas



a partir das reformas do PAEG.? A crise ocorreu no momento em que a mudanga dos
rumos da politica econdmica determinada pela divida externa levaram a0 colapso das
condigdes de financiamento publico ¢ interferiram nos elementos basicos responsaveis por
sustentar a dinimica até entdo existente nas relagdes dos Governos estaduais com 0s seus
agentes financeiros.

A perda de autonomia em matéria fiscal ¢ financeira levou os Governos 2staduais a
negociarem outras fontes de financiamento, quc passaram a definir os niveis de gastos
acima do que seria possivel esperar com base na estrutura tributiria em vigor. As
perspectivas de alavancagem dos gastos estaduais dependeriam do acesso a recursos
internos controlados, majoritariamente, pelo Governo Federal e da negociagdo de recursos
externos.

A crescente dependéncia dos fluxos financeiros oficiais e dos empréstimos
externos, em lugar das receitas fiscais, acabou alterando a estrutura das fontes de
financiamento ¢ interferindo na cadeia das relagdes financeiras no interior dos Governos
estaduais. Os estados transferiram aos agentes financeiros partc de suas dificuldades de
financiamento, intensificando a articulagio do setor publico estadual com as instituigdes do
proprio cstado, em fungdo do papel que cumpriam na cxpansdo do crédito ¢ na
intermediagdo dos repasses federais ¢ dos empréstimos externos.

A montagem deste esquema de financiamento contou com condigdes externas ¢
internas altamente favordveis, permitindo a potencializagdo dos gastos estaduais sem
comprometer as posigdes ativas e passivas dos BEs. A deterioracdo das condigdes de
financiamento publico, no entanto, prendeu os estados a continuidade do fluxos de recursos
federais e a ampliagdo das operagdes de crédito para sustentar tanto 0s investimentos como
os pagamentos dos cncargoé gerados pelo endividamento passado. Os estados tornaram-sc
reféns das negociagdes com o Governo Federal, das condigdes favoriveis de cmpréstimos

externos ¢ da definigdo da politica de crédito interno comandada pelas agéncias oficiais.

T Ver Loprcalo(IM)pmumﬁmmhdaaundadauimdcfnmﬁmmodeovmm.
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Os BEs, por sua vez, mesmo como agentes financeiros e intermediarios de parcela
expressiva das operagdes contratadas pelos Governos estaduais, ndo viram expandir
inexoravelmente o comprometimento de suas posigdes ativas ¢ passivas com o setor publico
alé a scgunda metade dos anos setenta. De um lado, as taxas de crescimento da economia
conscrvaram a participagio das operagées com o sctor privado; de outro, a viabilidade de se
manter as oportunidades de financiamento, apesar da deterioragao das finangas estaduais,
»arantiram a rentabilidade das aplicagdes bancarias ¢ a rolagem do passivo financeiro
governamental. permitindo, assim, sustentar as relagoes dos BEs com os Governos sem

levar as instituigdes financeiras a crise.

2.2. COLAPSO FINANCEIRO DOS GOVERNOS E CRISE DOS BANCOS
ESTADUAIS

A crise cambial ¢ o colapso da estrat¢gia de financiamento calcada em recursos
externos colocaram em xeque o setor publico ¢ explicitaram a fragil situagio financeira dos
Governos estaduais. A escolha do combate ao déficit publico como meta-sintese da politica
ccondmica patrocinada pelo FMI ¢ a imposigdo de normas de controle estrito do crédito
interno liquido inviabilizaram a politica de sobreendividamento como forma de amphiagio
dos gastos publicos e obrigaram os Governos estaduais a sc adaptarem a0s parametros da
politica macroeconomica.

A auséncia de definigdo de uma estrutura de financiamento aliernativa fez com
que os estados defendessem os scus espagos de atuagdo atraves de formas de financiamento
ad hoc. envolvendo: a negociagio de favores junto a esfera federal ¢ a fixagido dos valores
determinados pela politica macroccondmica para a rolagem da divida € para 0 acesso a
novos créditos.Além disso. houve a possibilidade de acumular alrasos nos pagamentos a
orgios federais, ao setor privado ¢ nas obrigagoes contratadas junto aos BEs.

A crise financeira abarcou todos os segmentos do sctor publico estadual ¢ afetou as
articulagdes financciras existentes no interior dos estados. Os BEs estreitaram os lagos com
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os Governos e passaram a responder por um volume maior de operagdes de crédito e pela
cobertura das responsabilidades de encargos do setor publico estadual. A generalizagio do
ndo pagamento dos contratos de empréstimos realizados com a administragdo direta e as
empresas estaduais, a obrigatoriedade de lastrear o conjunto de suas dividas e, em alguns
casos, financiar parte dos gastos correntes das entidades publicas, provocaram o
envolvimento dos BEs na crise financeira estadual. Dai, a situagdo de insolvéncia que
enfrentaram,

Os BEs passaram a suprir a falta de outras fontes de crédito e a concentrar as
operagdes ativas nas entidades do proprio estado. Esse movimento ganhou dimensio com
as restrigdes ao financiamento externo ¢ o controle sobre os recursos internos (com basc na
Resolugdo n°® 813 de 9/6/83 ¢ scguintes). Deixou os governadores com poucas alternativas,
sendo usarem o0s espagos disponiveis na articulagio com os agentes de crédito estaduais,
para superarem 0s mommentos mais criticos de contragdo das frentes de financiamento.
Assim, foi a perda das frentes alternativas de financiamento, a partir de 1982, ¢ nio a busca
de recursos para atender aos gastos cleitoreiros, que levou ao comprometimento da saiide
financeira dos BEs. O uso dos BEs nas cleigdes, certamente, contribuiu para- agravar o
quadro ja existente, mas ndo ¢ capaz de explicar a delicada situagdo patrimonial cm que
todos os agentes financeiros se envolveram, a partir do colapso do padrdo de financiamento
da cconomia brasilcira.

Por outro lado, os agentes de crédito csltaduais sofrerami um processo de
deterioragio da qualidade de seus ativos com o movimento de reestruturagio financeira das
empresas privadas nacionais ¢ estrangeiras. Em curto espago de tempo, deixaram suas
posigdes de tomadoras de recursos ¢ se tornaram credoras do sistema financeiro. Isto
provocou a perda de parte das operagocs ativas mais favordveis ¢ a concentragio das
aphcagoes em operagdes de risco ¢ de liquidagdo duvidosa. voltadas ao setor piblico ¢ a

empresas incapazes de acompanhar o processo de reestruturagio do capital privado.’

1}

Ver Lopreato (1992) capitulo VII para uma discussdo sobre os bancos estaduais.
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O langamento de titulos da divida publica, usado por alguns estados (sobretudo
SP,MG.RJ e RS) para ocupar parte do vazio deixado pelos empréstimos e financiamentos,
foi outro caminho que contribuiu para ampliar o clo dos BEs com a crise das finangas
estaduais. As instituigdes, como responsiveis pelo carregamento dos titulos ndo colocados
no mercado, se envolveram diretamente com os problemas de aceitagdo ¢ com os altos
custos de rolagem dos titulos estaduais.

Esse quadro revela a vinculagio entre o descquilibrio financeiro estadual ¢ o
problema das contas ativas e passivas dos BEs. Vale dizer, nio ¢ possivel pensar a situagdo
dos agentes financeiros de forma isolada da propria sorte dos respectivos estados ¢ nem
como se fosse restrita as unidades de menor poder econdomico. A interagio com os BEs
extrapolou a dimensdo econdimica do estado ¢ se revelou como elemento constitutivo do
desenvolvimento das finangas estaduais nos anos oitenta.

Os BEs, presos as operagdes com a esfera estadual, passaram a enfrentar sérias
dificuldades operacionais ¢ a viver um agudo processo de deterioragio patrimonial. gerando
um quadro dc instabilidade e de crises permancnies. A saida para os problemas de
financiamento das instituigdes foi encontrada através dos empréstimos do BACEN ¢ da
aprovagio, pelo CMN, de programas emergenciais, voltados para debelar o momento mais
agudo da crise.”

A sobrevivéncia das institmigdes comtornava a delicada questdo politica e os
problemas que adviriam para o conjunto do setor financeiro. Entretanto, as causas basicas
responsaveis pela instabilidade ¢ pela vulnerabilidade dos BEs, dada pela articulagio dos
bancos com a cnse de financiamento dos Governos estaduais, se mantiveram sem
cncaminhamento. O uso dos BEs na rolagem de clevada parcela das dividas do setor
publico estadual, num momento de forte instabilidade da cconomua. polencializou as
chances de crise ¢ ampliou o risco de'todo o sistema financeiro estadual diante de medidas

monclarias restritivas ¢ de controle do déficit piblico.

' O primeiro resultado foi a aprovagdo, ¢m 1984, do programa de recuperagio econonmco-financeira dos BEs

(PROREF), buscando dar condigdes de solvéncia as institui¢des ¢ de administragio dos problemas cotidianos de
caixa.
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Os BEs voltaram a enfrentar sérias dificuldades ao final do Plano Cruzado.® O
mesmo ocorreu quando, as medidas do Ministro Mailson de controle do déficit e do crédito
ao setor publico, reduziram os espagos de financiamento dos Governos estaduais. Estes
foram levados a concentrar as operagdes de empréstimos e de antecipagdo de receita
orgamentaria (ARO) nos BEs e a valer-se de suas instituigdes na colocagdo dos titulos
estaduais usados, principalmente por Sdo Paulo, Minas Gerais, Rio de Janciro e Rio Grande
do Sul, como estratégia para fugir as limitagées de crédito impostas pela politica
ccondmica.®

A deterioragdo das finangas estaduais, comprometida com niveis de corregdo
monetdria ¢ taxas de juros incompativeis com a evolugdo da receita fiscal, potencializou a
fragilidade financeira ¢ elevou a dependéncia dos BEs em relagio a uma politica de

acomodacdo do BACEN para sustentar suas condigdes operacionais.

3. CRISE E INSTABILIDADE DOS BANCOS ESTADUAIS NO PERIODO
RECENTE

3.1. O GOVERNO COLLOR

A mudanga dos rumos da politica econdmica com o Governo Collor negou a
prética existenic no periodo anterior ¢ ampliou a fragil situagio dos BEs. O confisco dos
ativos financeiros criou uma rcalidade econémico-finaceira adversa. Os BEs enfrentaram
dificuldades de lastrear o conjunto das operagdes ativas, num mercado financeiro marcado

pcla baixa liquidez, alta instabilidade ¢ abruptas oscilagdes da taxa de juros, colocando-os

A crise mostrou-se profunda ¢ ndo poderia ser resolvida no dmbito intemo do setor piblico estadual. A solugio.
mais uma vez, teve como base a atuagio do BACEN que , aprovou um programa de sancamento dos BEs e
através do regime de administragio especial definido pelo DL n. 2321 de 25/2/87, interviu no Banerj, Besc,
Bemat, Bem, Credireal, Baneb e Banpara.

Ver Lopreato (1992), capitulos VII. Os BEs foram responsaveis por 33,3%, em 1988, ¢ 46%, em 1989, do total
dos empréstimos ¢ por 57,2%, em 1988, ¢ 97%, em 1989, dos contratos de ARO concedidos aos Estados e
MUNICipios.
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como ameaga a proposta de austeridade dos gastos publicos ¢ de restrigdo a expansdo

monetaria.

O controle dos BEs tornou-se, aos olhos das autoridades econdomicas, fator
importante para disciplinar a politica monctaria ¢ as contas publicas, com o objetivo de
garantir o comando sobre varidveis macroecondmicas fundamentais a uma politica de
estabilizagdo. Tratava-se de acompanhar de perio 0s BEs ¢ procurar intervir nas relagoes
com os seus acionista majoritarios, visando climinar a liberdade de financiarem o0s
respectivos Governos scm contar com lastro para tlais operages ¢ de recorrerem
sistematicamente ao BACEN.

A tentativa de regulamentar a agdo dos BEs ndo ¢ recente ¢ varias medidas ja
haviam sido editadas pelo Ministro Mailson. O Governo Collor procurou dar continuidade
a esta politica ¢ reeditou normas muito proximas as exisienics no momento anterior, na
tentativa de enfrentar algumas questocs basicas:

i)  as autoridades reafirmaram velhas decisdes. recorrentes a partir da Resolugdo n” 813
de 1983. de cstabelecer limites de endividamento ¢ restringir as operagocs de
financiamento dos agentes financelros ao sclor publico (Resolugao n” 1718 de
29/5/90);

ii) procuraram limitar as operagocs dos agentes financeiros com 0 mesmo cliente ¢
estabelecer regras estritas de compromeumento cont subscrigio ¢ aplicagoes em titulos
¢ valores mobilidrios de um mesmo emitente, alem de detcrminar prazos para que
scjam climinados 0s cvenluals excessos (Resolugoes n” 1993 de 22/12/88 ¢ n” 1775 de
6/12/90).

i) foram criadas regras ngidas de transferéncia para as contas de crédito em liquidagio
dos créditos considerados de dificil exccugdo. inclusive aqueles contratados com 0
sctor publico, que. até 1988, podiam scr mantidos cm creditos em atraso (Resolugocs

0’ 1675 de 21/12/89 ¢ n” 1748 de 30/8/90):



iv) o BACEN extinguiu a linha especial de liquidez instituida pela Resolugdo n° 1717 de
29/5/90 e criou normas disciplinando a concessio de assisténcia financeira as
instituigdes € o custo das operagdes (Resolugdo n°® 1786 de 1/2/91).

As medidas deixaram claro a disposi¢do do BACEN de restringir ¢ disciplinar a
atuagdo dos BEs. As normas cram bastante rigidas e caso as instituigdes cumprissem a
obrigatoriedade de transferir o valor dos créditos duvidosos para crédito em liquidagdo ¢ se
enquadrassem nos limites de operagdes com o mesmo cliente, nas datas determinadas, as
relacdes dos BEs com os Governos cstaduais scriam regularizadas em curto espago de
tempo. Entretando, ao final do Governo Sarney, apesar das normas escritas, a normalizagao
das relagdes entre BEs ¢ cstados pouco avangou, esbarrando na precaria situagdo financeira
dos Governos e na inviabilidade politica de deixar qucbrar o sistema financeiro estadual.
Novamente, a forca politica dos governadores e o risco de disrupturas no mercado
financeiro obrigaram o Governo Collor a recuar e permitir que as regras do BACEN fossem
cumpridas apenas parcialmente.

Os instrumentos, aparentemente técnicos, ganharam enorme sensibilidade politica
¢ foram objeto de intensas negociagdes. Nio foi suficientc o Governo Collor estabelecer
regras ausieras ¢ consistentes com a politica macroecondmica, porque foi pressionado a
abrir mdo das metas estabelecidas para compor com os interesses estaduais ¢ impedir a
deNagragdo de um quadro insustentivel dos BEs. A for¢a do BACEN em avangar medidas
de controle alcangou os seus limites na alterndncia do jogo de poder cntre os Governos
estaduais e as autoridades econdémicas em defesa de scus objetivos especificos. Prisionciro
do jogo politico ¢ obrigado a negociar, o Governo foi for¢ado a ceder. O prazo para as
instituigdes climinarem os excessos de operagoes foi estendido aic o fim de 1994
(Resolugdo n° 1775); as metas de transferéncias de operagdes para as contas de crédito em
liquidagdo em 1991 ¢ 1992, cstabelecidas pela Resolugio n” 1748, nio foram cumpridas
integralmente, para evitar uma situagdo patrimonial insustentivel em virias unidades:
finalmente, foram acionadas largamente as excegdes previstas na Resolugdo n’ 1718 para a

contratagio de novos empréstimos.



Fatos semelhantes ocorreram no episodio da crise decorrente do carregamento da
divida mobiliaria estadual. O problema da rolagem da divida ganhou impulso a partir da
forte retragdo do mercado financeiro e do mercado de titulos estaduais, imposta pelo plano
de cstabilizagdo do Governo Collor. As administragdes estaduais ficaram ao sabor das
alteragdes no mercado financeiro, tendo que responder pelo aumento no custo de rolagem
da divida e pela frigil posi¢io dos BEs envolvidos com o financiamento da parcela dos
titulos sem tomadores no mercado (ver tabela 1).

O continuo estreitamento de liquidez alargou a diferenga entre as taxas de
financiamento dos titulos estaduais ¢ federais ¢ restringiu a capacidade deles serem
colocados no mercado através das distribuidoras, fazendo com que o financiamento
ocorresse com recursos do Banco do Brasil. A decisio do Governo de retirar o Banco do
Brasil do financiamento dos titulos estaduais elevou o custo de rolagem e forgou os Estados
a descarregarem parte da divida nos ombros dos BEs (ver tabela 2).

Os BEs foram obrigados a bancar o valor de parte clevada do valor da divida
mobiliaria ¢ a buscar recursos no mercado aberto para o financiamento de suas posigdces.
No auge da crisc do mercado de titulos estaduais, mesmo com o pagamento de taxas acima
das que prevaleciam no mercado, com claros prejuizos para o lesouro. os BEs nio
cncontravam financiamento para os papéis no mercado aberto ¢ eram obrigados a recorrer
macigamente ao redesconto do BACEN.

A situagdo ao final do ano tornou-sc delicada quando o valor do redesconto, nas
trés primeiras semanas de dezembro, chegou proximo a Cr$ 440 bilhdes ¢ provocou a
intervengdo das autoridades econdmicas para frear a expansao primaria de moeda. O Banco
Central, preocupado com o descontrole da politica monetaria, ameagou os bancos dos
quatro principais cstados brasileiros (SP. MG, RS ¢ RJ) de liquidagio extrajudicial e forgou
os governadores a necgociarcm um acordo para as dividas estaduais.

A questdo seria resolvida apenas no embate politico. O Governo Central lutava

para impor sua determinagdo de controlar o déficit publico e a expansio primana da

Ver Maia (1990), Munhoz (1991) ¢ Nassif (1991)
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moeda, sem provocar sérios traumas no mercado financeiro. Os governadores procuravam
evitar a intervengio nos BEs e alcangar espagos onde pudessem recompor minimamente a
capacidade de financiamento dos estados € impedir que os seus sucessores, recém cleitos, se
tornassem reféns das autoridades econdmicas.

A saida da crise foi, novamente, uma decisio negociada. Os governadores
comprometeram-se a ndo emitir novos titulos, a nio ser para rolar 88% da divida, ¢ o
BACEN, em contrapartida, aceitou trocar os titulos estaduais por titulos de sua emissdo
(Resolugio n° 1813 de 5/4/91), permitindo viabilizar um (inanciamento didrio mais
tranquilo dos titulos em mercado e reduzir o custo de carregamento para os estados. Além
disso, a cria¢do do Fundo de Aplicagdo Financeira (FAF), no bojo das medidas do Plano
Collor 11, abriu um importante mercado para a colocagio dos titulos estaduais. As regras
determinaram que, pelo menos, 43% dos recursos aplicados no FAF deveriam ser
lastreados em titulos publicos federais ou titulos de estados credenciados, em tese aqueles
que cstivessem com suas contas saneadas, facilitando a colocagio ¢ a rolagem das dividas
mobilidrias estaduais.

A intervengido do BACEN e o acordo com os governadores permitiram superiar a
fase mais aguda da crise da divida mobiliaria, além de recompor os espagos de aluagio dos
governadores cmpossados em margo de 1991. Mas, a crise ccondinica ¢ a retragdo do
mercado financeiro colocaram outras instituigdes em visivel situagio de fragilidade,
expondo a instabilidade dos BEs diante de alteragoes do quadro econdmico. Os problemas
de liquidez, decorrentes da austeridade da politica monctiria, levaram o BACEN a
decretar, em sctembro de 1990, a liquidagiio extrajudicial dos BEs da Paraiba, Rio Grande
do Norte. Piaui ¢ Caixa Economica do Estado dc Goids e¢. em margo de 1991, da
MinasCaixa.

Os processos de liquidagiio extrajudicial indicaram a disposigio do BACEN de
conter os Governos ¢ jogar duro contra os agentes financeiros estaduais. A amcaga sobrc os
BEs € parte de uma luta surda travada entre as autoridades economicas ¢ os governadores

em defesa de posigdes conflitantes. Estava em jogo o poder das autoridades de intervir nas
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regras de comportamento dos gastos estaduais e de exercer o controle sobre as variaveis
macroccondmicas, dado que a possibilidade dos estados usarem os BEs na alavancagem de
recursos ¢ de terem acesso a0 BACEN restringia a forga das autoridades de determinar o
caminho da politica fiscal ¢ monetaria. Os governadores, por sua vez, pressionados,
lutavam para preservar o poder de manipulagdo dos recursos financeiros € se¢ negavam a
aceitar a perda de autonomia na definigo da capacidade de gasto estadual, mesmo a custa
da fragilizagio dos BEs. No fundo, o que estava em jogo cra a defini¢do mais ampla das
relagdes intergovernamentais, estabelecendo o poder ¢ os limites de atuagio de cada esfera
de governo, num quadro de fragilidade financeira do sctor publico e de revisio do pacto
federativo.

A mudanga da situagio ccondmica ¢ a tentativa renovadada de investida do
BACEN contra os BEs contribuiram, ainda, para outros sinais de mudangas nas contas
ativas ¢ passivas dos BEs. A politica de restrigio monetiria do Governo Collor levou o
capital privado a ampliar a contratagdo de empréstimos de bancos privados e publicos para
compensar parte da perda de liquidez imposta pelo confisco dos ativos financeiros. Este
nmovimento provocou o crescimento real (ver Tabela 3) ¢ um salto na participagio das
operagdes de crédito normal contratadas pelo setor privado a partir de 1990. comparadas
com o periodo 1988/89 (ver Tabela 4).

Todavia, as operagdes de crédito continuaram fortemente concentradas no setor
piblico. O peso do crédito voltado ao setor publico manteve-se como determinante das
condigdes operacionais das instituiges financeiras estaduais. As opcragdes — com 0s
Governos estaduais, responsaveis por cerca de 70% do total nos anos de 1988/89. cairam
para 60% c¢m junho de 1990 ¢ s¢ sustentaram praicamentc no mesmo patamar nos periodos
scguintes (com excegdo de dezembro de 1991). As perdas mais expressivas, cm lernmos
relativos, ocorreram nas operagdes realizadas com a esfera federal ¢ com os Governos
municipais, cuja participagdo no total do crédito normal caiu @ metade daquela existente

em 1988,
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O redirecionamento do crédito em favor do setor privado foi acompanhado de
outra forma de ajuste na politica de crédito dos BEs. A partir de 1990, quando 0 BACEN
apertou o controle sobre as transferéncias das operagdes de dificil liquidagdo para as contas
de crédito em atraso e crédito em liquidagdo, ocorreu, de um lado, a queda do peso do
crédito normal no valor total das operagdes de crédito (ver Tabela 5) ¢, de outro, alteragdcs
na distribuigdo dos créditos em atraso ¢ em liquidagdo entre o setor publico ¢ privado (ver
Tabela 6 ¢ 7). O setor privado (responsavel por 48,2% dos créditos em atraso ¢ por 79,5%
dos créditos em liquidagdo em 1988) perdeu rapidamente participagdo nas opcragdes em
atraso e passou a responder por quase todo o valor das operagdes em liquidagdo em 1992,
enquanto que as operagdes de dificil liquidagdo do setor publico permaneceram
fundamentalmente como créditos em atraso.

Tal movimento indica que as tentativas do BACEN de legislar sobre a questio
ainda ndo levaram a uma condi¢do capaz dc retratar a efetiva situagdo dos créditos
contratados com o setor pilblico. Apesar das normas anunciadas a partir de 1988, ha fories
indicios para se duvidar dos nimeros apresentados. A transferéncia das operagdes com o
sctor publico para créditos cm liquidagdo certamente comprometeria o patrimonio liquido
das instituigdes e inviabilizaria o fechamento do balango ou até mesmo a propria
institui¢dio. Por esta razdo, algumas delas optaram por ndo respeitar integralmente as
normas do BACEN e por atrasar a divulgagdo dos balangos de 1991 ¢ 1992, até a conclusio
das negociagdes sobre como proceder a respeito das operagdes duvidosas.

Mesmo assim, os nimecros agregados indicam a ocorréncia de um sensivel
aumento, principalmente depois de 1990, dos valorcs dos créditos em liquidagdo e. cm
menor grau, dos creditos em atraso em relagdo ao patrimdnio liquido (ver tabela 8).
Revelam um virtual quadro explosivo, sobretudo quando se sabe que a legislagdo cm vigor
ndo foi seguida a risca.

A influéncia da concentragio dos empréstimos no setor publico ¢ do peso das
operages de liquidagdo duvidosa sobre o destino dos BEs ganha forga quando se tem

presente que a participagdo das operagdes de crédito no valor total do ativo ¢ bastante
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expressiva, em quase todas as institui¢des (excegdo do BEG, BEMGE ¢ BANERJ). A média
do conjunto, equivalente a 63,93%, cm 1988, caiu para 53,87%, em 1992, mas ainda se
manteve em patamar elevado sc comparada com a dos agentes privados, diferenciando-os
por atuarem muito mais alavancados, apoiados em empréstimos ao setor publico.

A atuagiio dos bancos privados, por sua vez, apresentou caracteristicas diferentes
do que se observou nos BEs. Primeiro, o peso das eperagdes de crédito no total do ativo
atingiu niveis bem mais baixos, tanto nos bancos maltiplos (a relagdo foi de 26,53% em
1988 e 34,24% em 1992) como nos bancos comerciais (indices de 39,46% em 1988 ¢
27,53% em 1992), mostrando que a base dc atuagdo desses agentes ndo foi a alavancagem
de novos empréstimos.® Por outro lade, os empréstimos ao setor piblico ndo foram
determinantes das condi¢des operacionais dos agentes privados. As operagdes de crédito
dos bancos multiplos foram quase que exclusivamente com a atividade privada, sendo que 2
participagio mais expressiva do setor piblico ocorreu em 1991, quando atingiu 6,23% do
total dos empréstimos. Nos bancos comerciais privados. atingiram valores relevantes em
1988 (39,93%) ¢ em 1989 (63.91%) - concentradas fortemente em ARO -, mas voltaram a
perder expressdo nos seguintes, até alcangar 10,5% em 1992 (ver Tabela 9).

Os dados sugerem também que as alteragdes em curse na estrutura passiva
potencializam o risce de instabilidade dos BEs. A faléncia da estrutura de financiamento
alterou 2 base de articulagdo entre o Geverno Federal, os Estados ¢ os respectives BEs,
criada a partir dos anos sessenta, quando os empréstimos ¢ repasses das instituigoes oficiais
no Pais passaram a ocupar papel destacado como fonte de financiamento dos gastos em
areas como habitagio, saneamento, transporte ¢ construgdo urbana e como lastro para a
alavancagem de crédito dos BEs aos Governos estaduais.

Este esquema de relagdes intergovernamentais, a partir da crise do setor publico
nos anos oitcnta, passou a enfrentar problemas. O esvaziamento das fontes dos recursos

reponsaveis pelo financiamento das diferentes arcas ¢ o clevado indice de inadimpléncia,

®  Ver para essa discussio o Relatério | - Estratégia ¢ Padrio de Rentabilidade dos Bancos Multiplos Privados

(1988/1992) - da pesquisa O Novo Formato Institucional do Sistema Financeiro Brasileiro, realizada no
IESP/FUNDAP, 1993.
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no pagamento dos empréstimos ja concedidos, comprometeram o funding e a situagdo ativa
dos BEs.

O resultado, sobretudo no Governe Collor, foi uma contragdo na evolugio real ¢
uma continua perda de participagdo - de 45,5% em dezembro de 1988 aié atingir 20,9% ¢
novembro de 1992 - dos repasses das instituigdes oficiais no Pais como funding dos BEs
(ver Tabelas 10 e 11). Esta alteragdo, aliada a queda dos depositos a vista dos ‘3overnos ¢
da assisténcia financeira do BACEN, provocou a redugido do peso dos recursos de origem
oficial no funding dos BEs (ver Tabela 12).

A perda do funding oficial foi compensada, fundamentalmente, pelo crescimento
dos depositos a prazo no estrutura passiva dos BEs. Os depositos a prazo. no periodo
1988/1989. responderam. em média, por 7.48% ¢ cresceram nos (rés anos scguinies até
alcangar 2593% do passivo lotal. enquanto que os deposilos a vista tiveram um
comportamento inverso ¢ chegaram ao final do periodo com um peso no passivo cerca de
30% inferior ao de 1988/89.

Tal tendéncia, caso se confirme. representa uma mudanga significativa na
cstrutura passiva dos BEs. caindo a dependencia de recursos com origem oficial ¢
crescendo o peso do funding caplado no mercado. O aumento dos depositos a prazo tende a
elevar o custo de captagio de recursos ¢ ampliar o nisco de carregar os empréstimos ndo
saldados dos Governos estaduais. Ademais. os bancos serio obrigados a rever as condigdes
Operacionals para compeur com as instituigoes privadas, buscando micios para se adaptar a
menor dependéncia dos recursos oficiais, atraves de novas formas de inser¢io no mercado.

O aumento da captagio dos depositos a prazo foi acompanhado. a parur de 1991,
pelo crescimento  da  participagio  dos  emprestimos  do  exterior. aproveltando  as
oportunidades de articulagio com o mercado financeiro internacional que se abriram
recentemente para a cconomua brastleira. Esta nova frente colocou-se como um espago
promussor para atender parte do vazio deixado pelos repasses no mercado interno, mas o
peso dos emprestimos ¢ repasses do exterior ainda ¢ pouco expressivo como fonte de

financiamento ¢ esta concentrado em instituigdes de maior folego.
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O patriménio liquido, principalmente no periodo 1991/92, elevou a participagdo
na estrutura passiva dos BEs. Entretanto, a questdo do patrimdnio liquido dos BEs tem que
ser vista com cautela ¢ somente com o detalhamento das informagdes disponiveis € que
seria possivel um conhecimento mais apurado da situagio efctiva dos BEs. Um estudo do
entdo presidente do Banco Central apontou que, caso fosse adotado o procedimento de
sancar o PL - diferenga cntrc os ativos ¢ o conjunto de dividas ¢ obrigagdes - varias
instituigdes apresentariam  indices negativos . ¢ veriam compromctida a  situagdo
patrimonial.” |

As dificuldades dos BEs levaram ao uso frequente do socorro financeiro do
BACEN, através da insuficiéncia das reservas bancarias ¢ dos empréstimos de liquidez,
como meio de garantir o financiamento do conjunto de suas operagdcs ativas. As razoes da
instabilidade -do sistema se mantiveram e ndo foi suficiente a simples disposi¢do do
BACEN de exercer maior controle. A articulagdo com os Governos estaduais continuaram
determinando a situagio operacional e a pressdo dos BEs sobre as condigdes da execugio
monetdria.'Y Apesar da aprovagdo da lei de rolagem da divida estadual (Lei n° 8388 de
30/12/91), ndo houve avangos na regularizagio das relagdes entre os Governos, os BEs ¢ os
orgdos federais, dado que nenhum contrato chegou a ser assinado.

O quadro de instabilidade fortaleccu o teor das criticas contra a agdo dos BEs ¢
levou as autoridades do Governo Itamar a manter as mesmas proposigdes de controle dos

agentes financeiros estaduais.
3.2. O GOVERNO ITAMAR

O plano anunciado pelo entdo Ministro da Fazenda, Fernando Henrique Cardoso,
em junho de 1993, mostrou a disposi¢io do Governo de levar adiante a proposta de
restringir a liberdade de agio das instituigées publicas estaduais ¢ disciplinar suas relagoes

com os Estados. O controle do endividamento dos Estados, Municipios e bancos estaduais

L]

Ver o estudo de Loyola (1993).
Ver o trabalho de Vasconcelos ¢ Ogasawara (1992) para discutir o socorro financeiro do BACEN aos BEs.
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foi colocado como uma das metas do programa de agdo do Governo e elemento
fundamental na ordenagdo dos gastos publicos.

O plano. na verdade, trouxe poucas novidades na tentativa de controle dos BEs e
das finangas estaduais, salvo talvez a idéia de centralizar todas as medidas no
enfrentamento da "desordem” do setor publico ¢ a forga com que foi anunciado. A
preocupagdo voltou-se, novamcnte, para disciplinar a relagio dos BEs com os seus
controladores. Em primciro lugar, reafirmou as regras que estabelecem os montantes
minimos de capital dessas instituigdes ¢ os limites de concessio de novos €mpréslimos para
0 sctor publico, inclusive na forma de carregamento de titulos mobilidrios dos respectivos
Tesouros, mantendo os limites estabelecidos pela Resolugio n°® 1775 para as operagdes
passadas (Resolugdo n° 1990 de 30/6/93). Em scgundo, proibiu a concessio de socorros
financciros por partc do BACEN ou do Tesouro Nacional para alender programas de
sancamento dos BEs (Resolugdo n° 19935 de 30/6/93). Em terceciro, determinou a aplicagio
a0s bancos oficiais do disposigio da Lei do Colarinho Branco. que pune com dois a seis
anos de reclusio o administrador de instituigio financeira que conceder emprésiimos a scu
aclonista controlador ou empresa por cle controlada. Finalmente, o plano adiantou que
serdo descredenciados, como agentes financeiros do BNDES. CEF. fundos ¢ programas do
orcamento das operagoes de crédito. os bancos estaduais cujos Governos estejam
madimplentes com a Unido ¢ suas entidades.

Também foram anunciadas medidas sobre os critérios de transferéncia para
créditos em liquidagdo ¢ apropriagio contabil de operagoes com o sctor publico (Resolugio
n" 1999 de 30/6/93) ¢ sobre os limites de endividamento dos Estados (Resolugio n® 1997 de
30/6/93). O Governo. com tais proposigocs, visou responder a quesldcs conjunturals, sem
fugir ao objetivo central de disciplinar a atuagdo dos BEs e Governos estaduais. De um
lado. procurou contornar a dificuldade de algumas instituigées oficiais fecharem os
balangos. permitindo a permanéncia. at¢ 31/12/93. em contas de origem ou de créditos em
alraso, as operagoes de responsabilidade do setor pablico passiveis de serem transferidas

para créditos em liquidagio pelas regras fixadas pela Resolugdo n° 1748. Por outro, o
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Governo procurou reforgar as restrigdes de endividamento dos Estados, eliminando as
excepcionalidades da Resolugdo n° 1718 .que permitem a realizagio de ARO ¢ dc
financiamentos de habitagdo ¢ sancamento através da CEF; mas foi obrigado a recuar
diante da reagdo dos governadores e permitir que as operagdes de ARQ fossem retiradas do
contingencianicnto.

O conjunto das miedidas representou um ataque frontal as regras de convivéncia
enire os BEs ¢ os Estados. Embora sejam claros os limites politicos de uma solugio
puramente técnica no enfrentamento dessa questio, cresceu a forga do BACEN e cstio
dadas as condigdes legais para sc intervir na atuagdo das instituigdes estaduais e
regulamentar as relagdes com os Estados. As normas coibem o uso dos programas de
recuperagdo financeira para sanear as instituigoes ¢ disciplina o acesso a empréstimos de
liquidez, com reflexos favoraveis sobre o controle da expansdo monetaria.

Entretanto. o passo mais importante foi a aprovagdo da proposta dc

refinanciamento de parte da divida estadual pela Unido.'" A assinatura dos contratos de
rolagem da divida viabilizou a transferéncia das dividas de responsabilidade das entidades
estaduais, contratadas junto a orgdos. federais, com a intermediagio dos BEs, para os
Tesouros cstaduais. A possibilidade de se reduzr o comprometimento dos BEs com
operagoes ligadas ao setor publico colocou as condigdes para o enfrentamento de um dos
nos gordios do relacionamento com os Governos. favorecendo a luta pela recomposicio da
situagdo patrimonial ¢ o, ataque a um dos fatores responsaveis pela instabilidade dos agentes
financciros estaduais.

O avango do poder do BACEN ¢ a rolagem de parte da divida estadual nio

garantem o sucesso das medidas de controle do sctor publico ¢ da expansdo monetaria, mas

Cf. Lein. 8727 de 5/11/93. A Let determina que serdo relinanciados pela Unidio os saldos devedores existentes em
30 de junho de 1993, inclusive as parcelas vencidas, de todas as operagdes de crédito intemo contratadas até 30 de
setembro de 1991, junto a orgdos ¢ entidades controladas direta ou indiretamente pela Unido, de responsabilidade
dos Estados, do Distrito Federal ¢ dos Municipios, bem como de suas autarquias, fundagdes pablicas ¢ empresas
das quais detenham direta ou indiretamente o controle acionario, ainda que tenham sido posteriormente
repactuadas. No pardgrafo primeiro, a Lei afirma ainda que, a critério dos devedores, poderd ser incorporada aos
saldos a serem refinanciados o montante da divida existente em 30 de junho de 1993, inclusive as partes vencidas,
de responsabilidade de que trala o caput deste artigo, decorrente de obrigagdes financeiras garantidas pela Unido
Junto a bancos comerciais estrangeiros, substituidas por titulos emitidos pela Repiblica Federativa do Brasil.
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apontam na diregdo de menor liberalidade de atuagio e da revisio das regras de
convivéncia dos BEs com os Governos estaduais. As decises em torno destes pontos
constituem uma agenda ampla ¢ complexa, envolvendo a negociagdio- das regras
responsaveis por definir o relacionramento financeiro no interior dos Estados e destes com a
Unido. A aceitagfio de novas normas induz a se repensar a operacionalidade ¢ a insergio
dos BEs no sctor piblico estadual e a se reconhecer os limites das decisdes de gastos dos
governadores, principalmente s¢ o .Plano Real assegurar um quadro de estabilidade e de

reducdio da interferéncia do Estado na economia.

4. PERSPECTIVAS E DIFICULDADES DE ATUACAO DOS BES.

As perspectivas de atuagio dos BEs dcpcndcm do encaminhamento a ser dad? a
duas questodces basicas.

Em primeiro lugar. ndo parcce razoavel trabalhar com a hipotese de privatizagio
ou simplesmente de fechamento dos BEs. O processo de democratizagio ¢ a revisio do
pacto politico a partir do fim do regime militar trouxcram alteragdes substanciais no plano
das finangas cstaduais, que devem influenciar a sorte de todo o sistema de BEs. A volta a
normalidade democritica, reafirmando velhos tragos da lradié:ﬁo politica bl’ElISilC'll'Zl.
umplicou no fortalecimento dos gb\'crnadorcs ¢ do poder regional, com rchcxos na
distribuigdo institucional de renda ¢ no poder fiscal dos Governos subnacionais. Os Estados
recuperaram prerrogativas perdidas no periodo anterior ¢ passaram a dispor de condigdes
mais favordveis para a defesa Idc scus objetivos. tendo a frente os governadores. que
relomaram o lugar de pegas centrais no jogo politico ¢ de interlocutores nas decisdes
envolvendo questocs fiscals ¢ financeiras.

O avango democratico ¢ o crescimento politico das autoridades estaduais criaram
uma nova realidade. Esta scrviu de base ¢ legiimou a luta das forgas regionais na procuri
dc caminhos para asscgurar os scus cspagos dc atuagdo, diante de um Governo Federal
obrigado a negociar ¢ a sc expor cm busca de apcio e entendimento no Congresso Nacional.
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A capacidade dos governadores de defender os interesses regionais e estaduais
aponta caminhos muito diferentes da realidade presente nos anos do regime militar, no
sentido do revigoramento do processo de descentralizagdo politica ¢ economica. O Pais, no
momento, vive uma fase de transigdo do pacto federativo e nio esta claro qual sera a
configuragio das relagdes intergovernamentais ¢ da distribuigdo do poder entre as esferas
de Governo. A unica certeza ¢ que o modelo de centralizagdo politica ¢ de relagdes
financeiras inlergovernamentais. criados a partir da implantagio do regime militar, foram
superados e estdio sendo redesenhados, com o fornialecimento do poder regional ¢ estadual.

O avango do processo de descentralizagio e a forga politica dos governadores
colocam elementos suficientes para que se possa trabalhar com a hipotese de que a sorte dos
BEs scra decidida basicamente pelas autoridades estaduais. Além disso, parece logico
pensar que clas nio cstardo dispostas a abrir miio da potencialidade de um banco como
instrumento auxiliar na implantagdo da estratégia ¢ na articulagio financeira no interior
dos respectivos Governos.

Assim. a questao a ser discutida nfio ¢ a da sobrevivencia dos BEs, mas do espago
que devem ocupar a partir da reestruturagido das condigoes de financiamento do sclor
publico ¢ de um novo pacto federativo. com a distribuigio de recursos ¢ das atribuigocs
entre as esferas de Governo.

Em scgundo lugar. ¢ preciso rever as condigoes de gestio dos BEs. Desde logo,
deve existir a preocupagdo de se assegurar um gerenciamento profissional ¢ de nio sc
aceitar a pratica das mazclas ocorridas ecm varias instituigdes. Por outro lado, cada banco
devera definir qual serd o espago de atuagdo que lhe permite garantir eficiéncia operacional
e condigoes de concorréncia com os agentes privados. Os BEs serdo obrigados a reduzir o
quadro de pessoal, ampliar os gastos cm informatizagdo e se ajustar a0 movimento de
segmentagdo de mercado ¢ as recentes transformagdes na arca financeira. Este seri o
caminho inclutdvel de garantia de sobrevivéncia num mercado altamente competitivo.

O encaminhamento das questdes apontadas acima estd, de algum modo.

condicionado ao ajuste patrimonial ¢ ao fim da instabilidade cronica dos BEs. A solugdo
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destes problemas ndo ¢ trivial e exigird, de um lado, mudangas na estrutura ativa ¢ passiva
das institui¢des e, de outro, a criagio de mecanismos de preservagdo de suas condigdes
operacionais, diante de um eventual quadro de deterioragdo financeira dos Estados.

As evidéncias indicam que ja estio cm curso mudangas na cstrutura ativa ¢ passiva
dos BEs. Do lado passivo, ocorrcu recentemente uma perda dos recursos de origem oficial e
o crescimento dos depésitos a prazo como fonte allernativa de funding. Houve uma
mudancga em relagdo a fase anterior. O acesso aos repasses das agéncias federais permitia a
alavancagem dos empréstimos e a articulagdo com os respeclivos Governos, com
financiamento de longo prazo ¢ de longa duragdo. Agora, a maior dependéncia dos
depdsitos a prazo tende a elevar os custos de captagdo e os riscos de desajustes patrimoniais
dos BEs.

A perda do funding oficial de longo prazo ndo permite aos bancos manter 0 mesmo
grau de comprometimento das operagdes com o sctor piblico ¢ induz a busca de uma
estrutura de aplicagdes compativel com as taxas de juros ¢ com os prazos dos recursos
captados no mercado. O alto nivel dos juros ¢ o curto prazo das fontes de financiamento
deixam poucas alternativas para se sustentar a rolagem das operagdes com o sclor plblico.
A possibilidade de captagdo de recursos externos pode se constituir numa saida interessante
para baratear ¢ cstender o prazo do funding, mas ndo ¢ certo que tenha folego suficiente
para alterar o quadro potencial de instabilidade, caso ndo se mexa com a estrutura ativa. A
expansdo do patriménio liquido. via a capitalizagdo dos bancos, embora tenha ocorrido
marginalmente no periodo recente, também ndo sc coloca como solugdo vidvel, diante dos
problemas fiscais dos Estados.

A saida possivel € a reestruturagio dos ativos dos BEs, através de formas capazes
de reduzir a elevada concentragio das operagdes com o setor publico ¢ de criar condigoes
para a retomada dos fluxos dec pagamentos aos bancos.

As evidéncias indicam que ocorreu um aumento das operagoes com o setor privado
no Governo Collor, em decorréncia do confisco dos ativos monetdrios ¢ do controle das

operagdes com os Governos. Ndo obstante, o comprometimento coin o setor publico ainda ¢
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expressivo € a redugdo destc peso somente ocorrera depois de se cquacionar 0s problemas
existentes nas operagdes de empreéstimos realizadas com rcpasses de orgdos federais; com
recursos proprios dos bancos ¢ com recursos externos, bem como nas operagdes com titulos
da divida mobiliaria cstadual.

A assinatura dos acordos de rolagem da divida dos Estados, baseados na Lei n°
8727, de 5/11/1993, conslituiu um prunciro passo, fundamental, para se cnfrentar a cronica
instabilidade dos agentes financeiros estaduais. O alcance da medida, obviamente. variard
em fungio do peso dos empréstimos contratados junto ao aos agentes financeiros federais
na estrutura ativa de cada instituigdo. De qualquer modo, a renegociagdo desta divida
permitira rebaixar a participagdo das operagoces de crédito com o sctor publico, abrindo
caminho para a rccomposicio da situacio patrimonial ¢ para disciplinar a atuagio dos
BEs.'

O acordo da rolagem da divida. no entanto. udo ¢ capaz de responder pelo
conjunto das relagdes financeiras cnvolvendo os bancos com os Governos estaduas. Ainda
resta em aberto outro volume importante de dividas. que sobrecarrcgam o ativo das
instituigoes, ¢ que ndo foram incluidas na lei; os empréstimos concedidos a0 setor publico
COIM Fecursos Proprios ¢ as Operagocs com os titulos da divida mobiliaria estadual

A incapacidade dos Governos estaduais recscalonarem, para pagamento a longo
prazo. a divida de ¢Mprestinios com [ecursos proprios dos seus agentes linanceiros
inviabilizou o cumpnmento das regras impostas pelo BACEN de limitar a 30% as
operagdes com um mesmo cliente ¢ de transferir para crédito em liquidagio as operagoes de

12

A Guzeta Mercantil notificou alguns dos acertos ju unplementados do programa de rolagem da divida ¢ deixou
claro a queda da participagdo dos emprestinios au sclor publico: o Bansisul reduziu o grau de comprometimento de
créditos com o setor pablico de 48% para 3% do total com o rolagem da divida da Cia Riograndense de
Sancamento (USS 303,1 milhdes) ¢ de outros Jébitos (USS 46,6 milhdes) de empresas publicas(GN,8/4/94), ©
BEC tinha US$ 140 milhdes emprestados ao estado ¢ em junho de 1994 esse valor caiu para US$ 6 mulhdes, com
a cessdo dos créditos contra o estado a CEF (GM, 11/894) c o Credireal rebaixou a panticipagio das operagdes de
crédito com o setor publico de 42% em julho de 1993 para 6% do total do ativo no inicio de 1994, com a
transleréncia de USS 557 milhdes da carteira do banco para o BDMG ¢ para a CEF (GM, 27/1/94). No Banestado,
o Relatorio da Administragio do 1. Semestre de 1994 revela que, *no semestre, houve negociagio entre o Governo
Estadual ¢ Federal, relativo ao endividamento pablico, onde coube a0 Banestado a transferéncia para a CEF ¢ BB
de diversas operagdes realizadas com Orgiios Publicos do Govemmo  Estadual ¢ Municipal, no valor de CRS
131.388.0 milhdes”, permitindo que, do total das operagdes de crédito em junho de 1994, 94% fossem destinadas
a0 setor privado ¢ somente 6% ao setor publico (GM, 24/8/94).
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dificil retorno. Restringiu, portanto, o alcance das medidas de ajuste das instituigdes."

Uma saida para este problema seria o acerto patrimonial com base em medidas de
engenharia financeira capazes de transformar ativos de longo prazo contra o setor publico
em moedas a serem usadas em programas de privatizagdo ou no pagamento de tributos
estaduais.'* Este caminho poderd vir a ser importante no cquacionamento do estoque da
divida cstadual. Mas, até o momcnto, tal mecanismo ndo mercceu a atengdo csperada ¢ ndo
foi cxplorado como alternativa de sancamento dos tancos. Talvez, em fungdo da pouca
efetividade dos programas de privatizagdo a nivel cstadual ¢ das restrigdes dc ordem fiscal
para o uso das mocdas podres no pagamento dos tributos.'”

O problema da divida mobilidria também ndo cncontrou uma solugdo estrutural ¢
sc manteve como fonte latente de instabilidade para as instituiges responsiveis pelo
carrcgamento dos titulos cstaduais. A todo o momento em gue hd contragdo de liquidez no
mercado, os agentes passam a enfrentar dificuldades com suas carteiras ¢ sdo obrigados a
elevar o valor dos juros pagos aos bancos privados, que financiam a rolagem dos titulos,
pondo em perigo a saide financcira dos BEs.

A insuficiéncia do processo de reestruturagdo financeira levou os BEs, a partir da
implantagdo do Plano Real, a enfrentarem problemas. A perda dos ganhos do fleating < as
restrigdes impostas pela menor liquidez do mercade trouxcram de volta a amcaga de

instabilidade. O clamor por ajustes das instituigdes ganhou, novamente, grande destaque.

¥ Algumas operagdes de renegociagio de cmpréstimos para os Govemos, vom recursos proprios dos bancos
estaduais, ji foram realizadas, mas sem se constituir em programa articulado para o conjunto das unidades. Por
exemplo: o Govemo de Sio Paulo realizou um acordo, em 1992, com o Banespa para o recscalonamento, por 12
anos, de parte de sua divida, obtendo condigdes de rolagem mais compativel com a disponibilidade do Tesouro ¢
permitindo melhorar a situagdo operacional do agente linanceiro via o baratcamento do funding que serve de lastro
para aquelas dividas. No entanto, como as amortizagdes cram muito baixas nos primeiros anos, a divida continuou
crescendo,
‘er Ferreira (1993) para uma discussdo desta guestdo com relagio aos bancos oficiars federas
O Banespa esti discutindo com o BACEN um projeto de securitizagio da divida estadual de mais de R3 7 billoes
como forma de solugio definitiva para o problema. Como coloca Celso Pinto na Gazeta Mercantil: "a proposta
comega pela constituigdo de um fundo do estado. administrado pelo banco, através de uma empresa constituida
especialmente para 1sso. Seriam patrimonio desse fundo virios ativos do Estado de S3o Paulo: agdes de empresas
estaduais, direitos de exploragiio de servigos pliblicos, iméveis, drcas explordveis em estradas em construglo, entre
outros. Lastreado por esses ativos, esse fundo emitiria debéntures que, por sua vez, seriam entregues ao Banespa
em troca dos empréstimos do estado junto ao banco. Caberia ao Bancspa colocar esses debéntures no mercado,
através de um processo gradual. O grande atrativo dessas debéntures seria a possibilidade de clas serem usadas
como moedas para privatizagdo dos ativos reunidos no fundo especial.” (CE. GM 12/9/94)
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Voltou a preocupagdo com os problemas decorrentes do carregamento dos titulos estaduais,
obrigando o BACEN a intervir ¢ iniciar a troca de titulos estaduais por letras de sua
emissdo (LBC), objetivando reduzir o custo de rolagem dos titulos, evitar uma cris¢ nos
BEs ¢ ndo por em risco as metas monetarias fixadas pelo Plano de Estabilizagdo."®

A operagio do BACEN, no entanto, ndo foi suficiente para evitar as dificuldades
com o financiamento dos titulos estaduais. A redugio dos recursos disponiveis para a
rolagem dos titulos a partir da implantagdo do Plano Real'” criou embaragos para os BEs
zerarem suas posigdes ¢ os levou a buscar o financiamento desta carleira no mercado
privado CDI, pagando taxas alguns pontos acima da taxa média praticada no mercado.

A decisdo do governo de apertar ainda mais a liquidez, determinando um aumento
do compulsorio sobre os depositos a prazo,'" fez com que os bancos privados reduzissem as
aplicagdes em titulos estaduais, criando novos obstaculos para os BEs sustentarem suas
posicdes. A dificuldade em recolher os recursos adicionais ¢ manter a rolagem dos titulos
estaduais deflagrou uma crise nos BEs ¢ forgou o governo a rever o scu posiciomlmcnlo.w
As regras do compulsorio foram relaxadas e o Banco do Brasil, através da Geréncia de
Operagdes Financeiras (GEROF), passou a centralizar as operagdes de assisténcia aos BEs.
Além disso. as troca de titulos estaduais por letras do BACEN foram intensificadas, com o
proposito de rebaixar o custo de rolagem dos titulos.

A crisc mostrou que, apesar dos avangos realizados, os riscos de instabilidade

ainda sio elevados ¢ "a questdo dos BEs" colocar-se-a como ponto importante na agenda de

O Presidente do Credireal deixou claro a importincia da intervengiio no mercado de tilulos estaduais ao atinmar:
"odos sabem, na drea econdmica, que, s¢ ndo resolverem isso, ndo tem plano de estabilizaglo. A troca de titulos
estaduais por LBC tem que ser feita antes do dia 1°, ¢ isso ¢ pré-requisilo para o Plano Real (GM, 26/6/93).

Luiz Carlos Mendonga de Barros, em sua coluna na Folha de 830 Paulo, colocou bem a questio: "a drastica
redugio da inflagio provocou profundo processo de acomodagdo do dinheiro que circula no mercado financeiro.
Grande parte das aplicagdes financeiras deixou o chamado open market ¢ virou moeda em circulagio e depdsitos a
vista nos bancos comerciais. Com o compulsrio de 100% sobre os depdésitos & vista, fixado pelo CMN para cvitar
o aumento do crédito bancario, esta migragio de recursos do open para os bancos correspondeu, na pratica, a um
recolhimento de moeda. Com isso, houve redugiio dos recursos disponiveis para a rolagem dos titulos emitidos
pelos Estados ¢ que eram rolados no dia a dia do open pelos bancos estaduais ", (FSP, 18/9/94)

' Cf. Circular Bacen n. 2477 de 7/7/94.

O Banespa foi a instituigio mais afetada ¢ viveu grave crise por nio conseguir cobrir sua conta de reservas junto ao
BACEN, ficando tecnicamente insolvente, O Banerj também enfrentou sérias dificuldades para cumprir os
COMProMmMissos.
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negociagdes com os futuros governadores, buscando garantir a recomposigdo patrimonial ¢
repensar a insergdo das instituigdes financeiras no conjunto do setor publico estadual.

Como colocado antcriormente, os BEs devem sobreviver, mantendo a articulagdo
com os Governos estaduais ¢ o papel de agentes responsaveis por dar suporte a implantagdo
de estratégias publicas de desenvolvimento. Nesse sentido, ndo parece coerente, alcangada a
reestruturacio dos BEs, manter a proibigdo dcles emprestarem para 0s Governos estaduais.
A questio fundamental estd cm criar condigdes a partir das quais scja possivel cobrar
parametros de atuagido dos BEs, definindo os limites das operagdes com o setor publico, as
fontes de financiamento a serem usadas em programas especificos de interesse social e as

formas de articulagio com os Estados.
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TABELA 1 - APLICACAC EM TITULOS ESTADUAIS E MUNICIPAIS

s APLICACAQ INTERFIN LIQUIDEZ : TITULOS E VALORES MOBILTARIOS

TITULOS ESTADUAIS : TITULOS ESTADUAIS

TOTAL ® MUNICIPAIS & : TOTAL B MUNICIPAIS &
Cr9 MILHOES ATIVO Cr3 MILHOES ATIVO :  Cr9 MILHOES ATIVO Cr$ MILHCES AIIVO
Juw/1988 288,70 7.71% 121.7 3.25% 235,50 6.30% 28.90 0.77%
DEZ/1988 1190,70 9.00% 346.24 2.63% 1304.45 3.86% 162.92 1.23%
JUN/1989 3143,35 B.44% 1134.72 3.05% 4102.63 11.02% 427.17 1.15%
DEZ/1989 43731,39 16.33% 18868.12 7.05% 29436.61 10.99% 3200.49 1.20%
JUN/1950 121320,67 5.35% = - : 140350. 9% 6.19% 20349.17 0.90%
DEZ/1980 ¢ 361901,03 B.11% 175491.81 3.94% 275271.56 6.17% 395468.65 0.89%
JUN/1991 531469, 594 5.76% 267335.09 2.50% 8208522.50 6.98% 440603.41 4.78%
DEZ/1991 1416461.50 5.61% 955H862.05 3.79% 1967072.05 7.80% B840896.23 3.33%
Jun/1992 9509806,70 10.15% 77495689.69 7.94% 7825695.77 B8.01% 2297185.16 2.35%
Wov/1992 : 30212809,92 10.08% 23744827.3 7.92% : 23166071.67 T.73% 6085119.21 2.03%

FONTE: BANCO CENTRAL - SISBACER

TABELA Z - DIFERENCA ENTRE AS TAXAS EFETIVAS MENSAIS DE
FINANCIAMENTO DE TITULOS ESTADUAIS E FEDERAILS

HESES TITULOS TITULOS DIFERENCA (%a.a.)
ESTADUAIS (W) FEDERALS (W) (va.m.)
JAN/BY 23.08 22.97 0.08 1.08
FEV 19.04 18.95 0.06 0.91
HAR 20.47 20.41 0.495 0.6
ABR 1.6 11.52 c.07 0.8€
MAI 11.32 11.42 Q.08 Q.97
JUK 27.42 27.29 a.1 1.23
JUL 33.3 33.1% .11 1.3¢
AGO 35.65 35.4% G.12 1.43
SET 38.73 38.58 0.11 1.3
ouUT 47.84 47.7 .1 1.1€
HOV 46,55 48,41 C.09 1.14
DEZ 64.42 64.21 0.13 1.5%
MEDLA 0. 92 30.8e C.0% 1.13
JAN/SSC 67.82 67.€ 0.13 1.57
FEV B2.22 82.04 0.1 1.19%
MAR 16.87 36.76 0.086 0.97
ABR 4.29 4.23 0.06 G.69
MAI
JUR
JUL
AGT

OBS: Extraide de Maia, . op. cit.



TABELA 3 - INDICE REAL DE EVOLUCAD DAS OPERACOES DE CREDITO

1989 1950 1991 1992
125.19
100.00
B81.15
101.39
H 162.83
& CREDIREAL : 100.00 121.21
BANESTES : 100.00 178,56
BEG : 100.00 25.04
BEM ;o 100.00 118, 32
BEMAT o 100.00 113.845
BEMGE . 100.00 54.76
BANPARA : 100.00 10799
BANESTADC : 100.00 115.04
BANDEPE ; 100.00 147,33
BANRISUL x L00.00 112.76
BANERJ : 100.00 69. 7%
BEROK : 1006.00 107.43
BANER HE ) 4 D1
BESC : 100.00 92.74
BANESPA + 100.00 125.78
BANESE ;o 100.00 92 .54
* HOSSA CAIXA @ 100,00 120.32
BANAP . b1 1
BRB : 100.00 110.00
TOTAIS 100.0C 116.07

TABELA & - PARTICIPACAC NO TOTAL DAS OPERACCES DE CREDITC (CREDITO NORMAL)

i TR R

QPERACOEE . 1988 198% 155C 1992
c TOMADORES DEZ : JUN DEZ : JUN DEZ JUK HOV
s SETOR PRIVADD ©17.82%: 17.435% 15.87%: 25.05%

26.02%: 27.07% 25.36%:
:SETOR PUBLICC

FEDERAL Z.49%: 164w .22%: 0.72% 2. 60%:

2 1 1.41% 1.30%:  1.36% 0.bB%:

GOVERND © 0.06%: 0.03% 0.06%: 0.02% 0.004%: 0.08% 0. 63%:.  0.44% 0.35%:
ATIV.EMPR. : 2.43%;  1.61% 1.17%:  0.70% 0.59%. 1.33% 0.67%:  0.92% J.54%:
ESTADUAL . 67.06%. &7.61% 65, 94%: 55 37 57.43%: 4%, 3de 42.B3%: LZ.Z9% 8. B9
GOVERND 34.11%: 35.03% 7.49%: 31.57% 34.64%: 26.93% 23,3B%; 30 32% 28.19%;
ATIV.EMFR. : 32.95%: 3 58 28.44%: 23.81» 22,79k 22.41% 19.44%: 21.67e 20.71%:
MUNICIPAL S - -1 ] B, 99k 5.368: T.07% 6.34%: & 47% 5. 00w 4, 36k 3,47
GUVERNC : B,.18%:; B.64% 4.03%: 5. 84% 6.14%: 5.22% 4.87% 1. 24% 3.37%:
ATIV. EMVE 0.4B%: 0.35% 0.32%: 0.23% 0.19%: ©.15% 0.13%:  0,132% 0.09%
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TABELA € - PARTICIPACAO NCO TOTAL DAS OPERACOES DE CREDITO (CREDITO EM ATRASO)

1990 s 1991 1592
DEZ : DEZ JUR ROV
SETOR PRIVADO : 1.00%: 0.83% 0.16%: 0.30% 2.1 65% 2.61%: D.63% 0.59%
SETOR PUBLICO
FEDERAL 0.33% 0.37%:  0.40% J.15%: 0.03% 0.06%: Q.00% 0.0000%
GOVERNC 0.03% 0.03%: 0.02% = o 0.00001%: - -
ATIV.EMPR. 0.31% 0.35%: 0.368% 0.15%: 0.03% 0.06%: 0.00% J.0000%
ESTADUAL 1.67% 1.04%: 2.72% 0.90%: 6.64% 11.35%: 3.90% 3.74%
GOVERNC 0.73% 0.48%: 0.52% 0.18%: 5.24% B.34%: 2. 45% 2.47%
ATIV.EMPR. 2.93% 2.568; 2.20% 0.73%:  1.40% J.01%:  1.44% 1.28%
MUNICIFAL o 0.1l6%: 0.26% 0.49%: 1.03% G.29%:  0.01% 0.00%: 0.00% 0.07%
FOVERNC o D.16%:  0.24% 0.23%: 0.16% 2.29%: 0.01% 0.00%: 0.00% 0.07%
ATIV.EMPR. ;0 0.00%:  D.02% 0.26%: 0.57% - ;o = = i
TABELA 7 - PARTICIPACAC NO TOTAL DAS OPERACUES DE CREDITO (CREDITO EM LIQUIDACAD)
1988 E 138§ : 1990 : 1991 1992
DEZ JUR DEZ JUN HOV
1.66% 3.16% 12.33% 9.70% 16.06%
3.43‘:‘ J.e5% 0.02%: 0.33% D.81%
- z 0.04% - s - -
0.85% J.02%: 0.33% 0. El%
1.48% 0.21%: 0.11% 0.10%
1.09% 0.06%: 0.08% 0.07%
0.39% 2.15%; 0.03% 0.03%
2. 64% 0.27%: 0.26% 0.241
2.27% 0.27: 0.26% J.23%
3.00% 0.00%

0.37% 3.00%:




TABELA B - PARTICIPACAO DO CREDIIO EM ATRASO
EM LIQUIDACAD HO PATRIMONIO LIQUIDO

DEZ/88 26.46% 23.07%
Juk/es 28.53% 11.20%
DEZ/8% 17.61% 21.33%
JUN/ 90 32.98% 24.70%
DEZ/90 12.35% 52.19
JUN/91 57.04% 86.91%
DEZ/91 74.86% 79.80%
JUN/92 28.19% 64.70%
HOV/ 92 3o.a7n 119.31%

TABELA % - OFEWACOLS DF CREDITO - BANCOS MWULTIPLOS £ COMIBCIALS WRIVADOS (% RILAZIVA;

FOSICAD DM 1986 198% 195C

DL IR T T it b bttt i ot
BARCOS BANCOS BANCCS BANCOS :  BANCOS BANCOE @ BANCOS BANCOS  : BANCCS BANCCS

SETORES .COMIRCIALS MWJLTIPLOS:COMERCIALS MULTIFLOS: COMERCIALS MULTIPLOS: COMERSIALS MULTIFLOS: COMERCIALS WULTIFLOS

SETCR :
PUBLICO (1) .83 338 3.8 5.5€ - 23.95 5.01 ¢ Li.2e .23 0.5 31.17
FEDELRAL .43 2.13 5.2 1% .o .47 5.7% H S8 0.8t
ESTADUAL 29.13 L.28 51. 8¢ 2.2% 15,21 1.2% .2 3.4 4.73 .08
WIHICTIRAL ' 4.3 e T.28 Q.12 2.8% 0.2% 2.3% 9.82 .08
SETCR
6. 60 16.0» WL ds T6.0% B aw, 12 L P LA .0
6.1 3.7e .00 4. 68 4.97 5.3 5.14 &.8L 3.x7
i2.2% 20.2% 2642 LT 28.55 56.52 28.87 4782 .84
4. 9 1.68 .3 6. %0 8.5 7 11,97 B.is 13 4k
d.8E .18 1.56 0.3 9.57 0.5 g.7: 4.02 C.ie
37 1.9 4.1 =R 1Y .47 2.9 3.8e 3.¢ S8
i 8. T4 o. -
i LN

. Carneirc. R. op.cat, Relateric n" 27
* Cxolul Iendas a IPropriar
FONTE: BOLETIM DO RANCO CEWNTRAL.
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