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Resumo

O artigo tem como objetivo promover uma andlise dos primordios da regulagdo bancdria no
pais. Sua relevincia reside no fato de acreditarmos que o Governo tenha uma posigcdo
estratégica para o crescimento econdmico, mediante a tarefa de criar mecanismos
reguladores capazes de promover uma satisfatoria organizacdo do segmento bancdrio. Para
uma melhor compreensdo desse processo tomar-se-d como referéncia o setor bancdrio no
estado de Sdo Paulo durante a Primeira Repiiblica. O estado de Sdo Paulo apresenta-se como
o melhor paradigma para analisarmos as relagbes entre crescimento das atividades
econdmicas, intervengdo estatal na gestdo de politicas crediticias e o aumento da eficiéncia
alocativa dos recursos bancdrios, uma vez que esta regido constituiu-se no principal niicleo
de desenvolvimento econdmico do periodo abordado.
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“os povos normais aprendem com a experiéncia
propria; os inteligentes, com a experiéncia alheia; os
ineptos simplesmente ndo aprendem.”

Chanceler Bismarck

Introducao

Nenhuma economia no mundo pode alcangar pujanga sem que O
organismo bancdrio esteja preparado para responder as exigéncias daf
decorrentes. As institui¢des financeiras® sdo instrumentos cruciais para o
progresso da economia nacional na medida em que exer¢cam adequadamente
a devida funcdo de intermedidrios financeiros a base produtiva do pais. O
sistema bancdrio brasileiro, no periodo da Primeira Reptiblica, passou por
intenso e severo processo de ajustamento como compensacao da omissdo das

1 Mestranda — Histéria Econdmica pelo Instituto de Economia da Unicamp.

2 Neste artigo, o emprego do termo “instituicdes financeiras” ird se referir as instituicdes
financeiras monetdrias, ou seja, os estabelecimentos bancdrios, que emitem moeda escritural (depdsitos a
vista). Nao obstante, a fim de esclarecimentos, o termo também pode ser relativo a institui¢des financeiras
nao monetdrias (que emitem as “quase moedas”).
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autoridades monetdrias que, até o fim do Império, ndo demonstraram esforcos
suficientes no sentido de normatizar as atividades bancdrias, pois ainda nao
tinham a real dimensdo da contribuicio dos bancos para o progresso
econdmico do pafs.

A desorganizacdo do segmento bancdrio constitui-se em grande
obstaculo a eficiéncia e a harmonizac¢do do crescimento econdmico. Ocorre
que o sistema financeiro exige um minimo de estabilidade, dada em grande
parte por regras institucionais, para que cumpra seu papel de articulador na
intermediac@o dos recursos financeiros entre os agentes econdmicos. Desta
forma, o artigo € balisado na premissa de que existe uma forte inter-relacio
entre trés fatores: o crescimento das atividades econdmicas, a normatizagao
do setor bancdrio e o aprimoramento operacional das instituicdes crediticias.

No entanto, hd de se observar a consideracdo de autores contrdrios a
presenca mais efetiva do Governo, no que diz respeito implementagdo de
normas ao sistema bancdrio. Trata-se de vozes influentes tanto no mundo
académico como nos meios politicos e nos 6rgdos governamentais de gestdo
econdmica. Um olhar mais agucado sobre a obra de Oliveira e Castro, revela
a defesa de um sistema bancdrio minimamente controlado pelas autoridades
monetdrias (Oliveira & Castro, s.d., p. 51).

Os autores argumentam que ‘“estudos revelam que a adocdo de
liberdade bancéria ndo determinou nenhum nivel anormal de instabilidade
para o sistema, um dos perigos que os defensores da regulamentacdo
costumam destacar™ (...) é preciso observar que nio ha evidéncia histérica
definitiva de que um sistema bancdrio mais ou menos controlado possa
contribuir menos ou mais para o crescimento econdmico” (Oliveira & Castro,
s.d., p. 51-52)

Na verdade, eles advogam por um sistema de liberdade bancéria onde
o mercado se auto-regulamentaria no longo prazo. Mencionam os beneficios
gerados quando o sistema bancério tem seu funcionamento submetido quase
que exclusivamente as forgas de mercado, baseados na hipétese que isto
traria uma maior eficiéncia alocativa ao sistema e, por conseguinte,
impulsionaria o crescimento das atividades produtivas. O que se pode
constatar € o fato de que suas teorias sdo absolutamente inadequadas ao caso
brasileiro. A posicdo dos autores acima descritos ndo se coaduna com a
realidade observada ao longo da trajetdria do sistema bancério nacional.

3 O estudo mencionado na citacdo se trata de pesquisas, feitas por Rockoff que visavam
relacionar o desenvolvimento econdmico de vérios estados norte-americanos entre 1840 e 1860 com a
auséncia de regulamentac@o bancdria neste periodo.
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N3o h4 ddvida de que a caréncia de normas no sistema financeiro
trouxe uma série de disfungdes a atividade bancaria nacional. Estas s6 foram
contornadas a medida que o Governo implantou sistemas regulatérios que
ndo sé maximizaram a eficiéncia operacional dos bancos, como também
propiciaram melhores condi¢cdes para progresso do sistema produtivo, uma
vez que € indiscutivel a decisiva contribui¢dao dos bancos para a prosperidade
econdmica e social de uma nacao.

Por certo, vivemos atualmente em um periodo onde o main-stream,
que repousa sobre politicas econdmicas liberais, parece ser a pratica mais
adequada para promover a maior eficiéncia alocativa dos recursos.
Entretanto, através dos dados empiricos, que ao longo do artigo serdo
analisados, conclui-se que o cléssico laissez-faire, quando adotado em paises
que ainda ndo tenham uma sélida consolidac@o de seu sistema bancdrio, pode
causar danos irremedidveis a suas atividades financeiras e econdmicas. Um
exemplo significativo foi a “Crise Bancaria de 1900”.

Para uma melhor compreensdao desse processo tomar-se-4 como
referéncia as transformacdes do setor bancdrio e das atividades produtivas do
estado de Sdo Paulo ao longo da Primeira Republica. A economia paulista
torna-se a mais dindmica do pais no transcorrer do periodo abordado. No
intuito de mostrar a dimensdo de sua proeminéncia, Love revela que “em
1920, o valor total da producdo agricola e industrial deste estado era duas
vezes maior que a contribui¢do do competidor mais proximo, Minas Gerais”
(Love, 1982).

Nao obstante, haverd mengdes as atividades bancérias no Estado do
Rio de Janeiro, o primeiro centro financeiro do pafs, assim como
interpolagdes com o sistema bancdrio brasileiro, quando julgarmos que tal
situacdo seja necessdria.

E importante salientar que o artigo, inferido a partir de indicacdes
dispersas e relativamente escassas sobre as instituicdes crediticias atuantes
durante o periodo imperial e nos primeiros anos da Reptiblica, passa a ser um
tema 4rido a ser pesquisado, tendo em vista a inconsisténcia das poucas
fontes primdrias disponibilizadas. Alids, encontra-se nesta escassez de dados,
o fulcro das divergéncias entre diversos autores sobre o papel dos bancos
privados no Brasil até a década de 30. Essa caréncia de informagdes estimula
o aprofundamento da pesquisa para encontrar na precariedade do material
disponivel, meios de reconstituir informagdes que possam oferecer um
contorno satisfatério para alcancar os objetivos a serem colimados. Sdo
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informacdes que identifiquem as fontes de recursos que alimentam o passivo
dos bancos estrangeiros, os tomadores do crédito, a tipologia dos
empréstimos e para onde eram dirigidos. Na disputa dos bancos nacionais e
estrangeiros quais seriam 0s que sobressaem, como surgiram e cresceram no
contexto da economia.

Funcoes das instituicoes financeiras

Pode-se definir o estabelecimento bancdrio como um comerciante de
dinheiro, ao emprestar as vdrias atividades produtivas da economia os
recursos necessdrios a sua clientela. Sua fungdo principal reside na
transferéncia de fundos, recebendo depésitos e concedendo empréstimos,
servindo assim como um intermedidrio financeiro e aceitando os riscos.
Convém ainda notar o papel complementar que exercem, como os servicos de
cambio, financiamento da divida publica, custédia de titulos e guarda de
valores entre tantos outros servigos.

Segundo Fontenla “os bancos ndo constituem um fim, mas um meio
de promover o enriquecimento dos paises e a melhoria do Standard de vida
das populagdes” (Fontenla, 1975). Analisando as palavras do autor, conclui-
se que o crédito bancdrio, fulcro de suas atividades, € um dos principais
instrumentos de fomento ao setor produtivo. Na introdugdo de seu livro,
Fontenla ressalta que “a histéria dos bancos é a histéria do crédito com suas
fases de prosperidade e depressdo e nela se reflete a evolugdo econémica de
uma na¢do” ( Fontenla, 1975, p. 15).

Os bancos acompanham estreitamente os acontecimentos historicos;
por isso o estudo da evolucdo bancdria e conseqiientemente de sua
normatizagdo abrem importantes caminhos para a compreensao da trajetéria
do progresso econdmico brasileiro.

Vale ressaltar, entretanto, que nos primérdios de sua atuacdo no
Brasil, a principal funcdo de fornecer crédito ndo era exercida plenamente,
devido as circunstancias que prevaleciam a época, gerando sérios obstidculos
para o desenvolvimento de varios setores econdmicos do pais.

A evolucao do sistema bancario

A partir da Primeira Reptblica, o pais atravessa um rdpido
desenvolvimento econdmico e financeiro. Ha um substancial incremento nas
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atividades produtivas. O Ciclo da Borracha chega ao auge na Amazonia. A
Provincia de Sao Paulo e o Distrito Federal passam por grandes
transformagdes urbanas com a expansao de redes de esgoto, a instalagdao de
energia elétrica e a criagdo de companhias telefonicas. Na cidade do Rio de
Janeiro, a populagdo cresce a taxas exacerbadas. A imigracdo para o estado
de Sao Paulo tem uma rdpida aceleracdo a partir da tltima década do século
XIX. Essa notdvel expansdo demogréfica reflete um potencial aumento do
mercado consumidor. Acentuam-se as tendéncias de industrializag3o.

Esse prospero cendrio se desenvolve com forte expansao da atividade
bancdria. Por conseguinte, o periodo se constitui num fértil campo de estudos
sobre os bancos no Brasil estimulando autores “brasilianistas” a dirigirem
suas pesquisas nesse sentido. Desta forma, destacam-se as obras de Triner
(2000) e Hanley (2001). Triner assinala o fato de que o surgimento do
“moderno sistema bancario”™ no pafs ocorreu nos primeiros anos do século
XX. Esta “moderniza¢do” seria compativel com as mudangas ocorridas tanto
na economia quanto na sociedade durante esse periodo. Em seu artigo,
Hanley analisa as transformagdes tanto no setor bancério paulista quanto na
atuacdo das autoridades monetarias. Cabe mencionar que ambas estabelecem
subdivisdes cronoldgicas distintas em suas pesquisas.

Com base na idéia de ciclos bancarios descritos pelas autoras, vale
delimitar um corte cronolégico pessoal (que abrangerd enfoques ndo
abordados pelas autoras) para a andlise da evolucdo do sistema bancério no
estado de Sdo Paulo. Como o desenvolvimento do setor bancdrio estd
intimamente associado a histéria econdmica do pais, deve-se,
concomitantemente, descrever a evolucio das politicas economicas adotadas
neste periodo.O corte cronoldgico abrangera trés fases distintas da atividade
bancidria entre 1889 e 1930.

A primeira fase ficard circunscrita ao periodo de 1889 a 1905. Num
primeiro instante (logo ap6s o fim do regime imperial), o pais atravessava
uma fase de euforia econdmica. A principal medida de Rui Barbosa (o
Primeiro Ministro da Fazenda da Era Republicana) foi a implementacio de
nova legislagdo bancdria (Lei Bancdria de 1890). Esta medida visava a
ampliacdo da rede bancdria e a consolidacdo dos bancos de emissdao (ja
autorizados a funcionar pelo Visconde de Ouro Preto, ultimo Ministro da

4 Triner define como “moderno sistema bancario”, economias onde as atividades bancdrias tém
como finalidade a intermediac@o de recursos entre os agentes econdmicos e respondam sistematicamente
as forcas competitivas de mercado que afetam a demanda e a oferta por créditos e depésitos.
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Fazenda do Império em 1888). A conseqiiéncia imediata seria a expansdo do
crédito bancério com o propdsito de alavancar a economia.

O aumento do meio circulante, por um lado, atenderia a grande
demanda dos cafeicultores por numerério,” e, por outro, seria capaz de
fornecer os recursos necessdrios para a constituicdo, ampliagdo e
diversificacdo das demais atividades produtivas do pafs.

De fato, em apenas um ano de experiéncia republicana, o capital total
dos bancos aumentou em 47%. Ocorre, entretanto, que a maior parte das
novas instituicdes financeiras tinha lacos de extrema dependéncia com os
bancos emissores. Resulta dai que essas instituicdes financeiras, as
estabelecidas, em especial, no Rio de Janeiro, dedicavam-se principalmente a
operagdes especulativas com os abundantes titulos que circulavam na bolsa
de valores local, muitas vezes de empresas fantasiosas. Considerando-se o
total do capital das Sociedades Andnimas, observa-se que a fragdo dos
estabelecimentos bancérios ascendeu de 29% para mais de 42%, entre 1889 e
1890 (Guimaraes & Ribeiro, 1967).

Essa politica ndo tardou em inflar uma espantosa bolha especulativa
com graves conseqiiéncias que surgiram, tais como: o rapido aumento da
inflacdo e a grande desvalorizacdo da moeda nacional em relacdo a libra
esterlina, sua principal referéncia cambial na ocasido. O febril movimento de
titulos, que caracterizou os primeiros anos da Republica, ficou conhecido
como “Encilhamento”. Logo no ano seguinte, bancos e empresas quebraram
e Rui Barbosa, em Janeiro de 1891, deixou o Ministério.

Num segundo momento, Joaquim Murtinho, Ministro da Fazenda do
Presidente Campos Sales (1898-1902), adota rigidas regras ortodoxas na
tentativa de reordenar o segmento bancirio e sanear empresas industriais e
comerciais inoperantes, resquicios do “Encilhamento”. Implantando uma
politica econdmica inversa a de Rui Barbosa, Murtinho destaca-se pelo
violento processo recessivo instalado no pais devido as austeras medidas de
cardter monetdrio, fiscal e cambial. A conseqiiéncia mais imediata dessa
politica seria a avalancha de faléncias bancarias, conhecida como a “Crise
Bancaria de 1900” (Franco, 1990).

5 A partir de 1880, inicia-se a imigracdo para Sao Paulo e a disseminagao do trabalho assalariado.
Nas dreas rurais, em particular, isso trouxe graves problemas. As crises de liquidez aumentavam a medida
que se aproximava a abolicdo da escravatura. Os cafeicultores tinham sérias dificuldades em conseguir
crédito bancdrio para o pagamento dos saldrios da mao-de-obra que utilizava na época da colheita. A
classe rural hd tempos exigia do Governo uma solugdo definitiva para a escassez de moeda. Entretanto, é
importante ressaltar que essa crise de liquidez também afetava agricultores dos demais estados.

86 Leituras de Economia Politica, Campinas, (10): 81-104, jun. 2002/jun. 2003.



A regulagao do sistema bancario e o desenvolvimento econdmico paulista, 1889-1930

Devido a baixa resisténcia do organismo bancdrio da época, ainda
incipiente e com vicios especulativos que dominaram os primeiros anos da
Republica, a politica recessiva instaurada gerou sucessivas liquidacdes de
bancos. Até bancos com ligacdes internacionais (como os bancos Franco-
Brasileiro e Itdlia Brasile) foram tragados, apesar da notéria admiragdo de
Murtinho pelos bancos estrangeiros. Faz-se interessante assinalar as
consideragdes de Vieira referentes as provaveis causas do colapso financeiro:
“no periodo do Encilhamento, o sistema monetario caracterizou-se sobre a
precariedade de sua garantia, inseguranga que resultava da prépria aceitacao,
por parte poder ptiblico, de um curso for¢cado quase permanentemente. Essa
precariedade era devida a frouxiddo da fiscaliza¢do, uma vez que a principio
os bancos funcionavam com uma independéncia quase absoluta” (Vieira,
1981, p. 189).

A segunda fase do desenvolvimento bancdrio serd demarcada entre
1906 e 1920. E a partir dos primeiros anos do século XX que surge um
conjunto de fatores que favoreceu a expansdo das institui¢des crediticias
privadas, especialmente no estado de Sao Paulo.

A consolidacdo da estabilidade econdmica do pais, o novo papel da
Gra-Bretanha de exportadora de capitais, tendo na dindmica da economia
paulista, forte atrativo para a rentabilidade de seus recursos e a expansdo do
complexo cafeeiro (onde os lucros advindos do café eram aplicados em
varios segmentos, inclusive o bancdrio, criando bancos de capital nacional)
foram os fatores determinantes para o amadurecimento e a consolidagdo do
sistema bancdrio paulista a partir de 1906, dando condicdes a expansdo dos
bancos domésticos de grande porte e principalmente das corporagdes
internacionais.

A Primeira Guerra trouxe conseqiiéncias de turbuléncia a economia
nacional. O fluxo de comércio internacional decai abruptamente, reduzindo
as exportagdes e importagdes brasileiras. Apesar do cendrio de
vulnerabilidade que envolvia os mercados mundiais, o sistema bancdrio
nacional, neste momento em vias de consolida¢io, pdde funcionar como um
dos elementos de sustentabilidade da economia, evitando um colapso nas
atividades domésticas.

Entre 1921 e 1930, encontra-se a terceira fase da evolugdo do sistema
bancdrio que se caracteriza por vigorosa intervengdo estatal. As autoridades
monetdrias passam a exercer um amplo controle sobre o segmento bancdrio e
criam mecanismos institucionais capazes de amparar essas instituigdes em
caso de crises. Esse conjunto de medidas instituidas na década de 1920 sera
apreciado a frente.
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Ao se particularizar a andlise, percebe-se que as mudangas no estado
de Sao Paulo eram muito mais acentuadas do que nas demais regides do pafs,
devido as condi¢des especificas que circundavam essa provincia. Os
segmentos produtivos que se originaram do capital cafeeiro, a partir dos anos
20, tornam-se autdnomos, e por vezes, pleiteavam interesses opostos aos dos
cafeicultores. Portanto, o comércio, o banco, a industria, as ferrovias
derivadas do café passam a adquirir identidade prépria (Saes, 1986). Dentro
desse novo cenario, os estabelecimentos de crédito domésticos voltaram-se
exclusivamente para a defesa de seus interesses e passaram a fortalecer suas
estruturas e a expandir seus mercados.

A atuacao dos bancos privados

Somente a partir da década de 1870 € que a cidade de Sdo Paulo
passou a despontar como relevante praga financeira. Isto foi o reflexo da
crescente importancia de sua economia, pautada na expansdo das lavouras
cafeeiras neste estado. O sistema bancdrio paulista era dominado por
institui¢des nacionais até o alvorecer do século XX. Os bancos domésticos
surgiram como um ramo autdbnomo da atividade cafeeira. As crescentes
exportagdes de café, que ganharam impulso nas tultimas décadas do século
XIX, contribuiram para multiplicar atividades urbanas. Esta afirmacdo ¢é
corroborada por Silva quando escreve: “o capital cafeeiro tinha vdrios
aspectos; ele representava ao mesmo tempo as caracteristicas do capital
agrario, do capital industrial, do capital bancédrio e do capital comercial”
(Silva, 1980, p. 60). Deste modo, os recursos das instituicdes domésticas
eram canalizados para a ampliacdo dos setores que compdem o “Complexo
Cafeeiro”.

E importante destacar o fato de que os bancos estrangeiros e
nacionais s passaram a apresentar seus balancos de forma transparente a
partir da Segunda Republica, quando comegaram a registrar informagdes
sobre o destino e o prazo dos empréstimos concedidos. Portanto, os nimeros
apresentados pelas instituigdes de crédito até a década de 1930 sado
insuficientes para construir-se um panorama de exata precisdo a respeito das
operagdes bancarias.

Todavia, ha o consenso entre os pesquisadores do assunto que os
bancos privados nacionais e estrangeiros, em sua maior parte, concediam
crédito apenas a curto prazo, apesar da demanda por recursos de longo prazo.
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Hanley afirma que a explicacio para tal fato se encontra na maior
rentabilidade obtida pelos bancos em operagdes de curto prazo (Hanley,
2001, p. 3). Costa (1988) acrescenta outros motivos para esse comportamento
dos bancos: garantias de seguranca e liquidez. Saes (1997) argumenta que o
descasamento entre os prazos do ativo e passivo dos bancos impedia a
realizacdo de empréstimos de longo prazo.

As instituigdes bancdrias orientavam suas operacdes balizadas nas
seguintes premissas: a seguranga dos empréstimos varia na razio inversa de
seu periodo de duragdo. O mesmo principio se aplica ao lucro: o lucro varia
na razdo direta dos capitais circulantes e inversa do capital fixo.

A aversdo ao risco determinava o seguinte comportamento dos
bancos: evitava-se que o crédito bancédrio fosse concentrado nas maos de
poucos credores, de forma que a faléncia de um ou poucos pudesse afetar a
estabilidade da institui¢do. A pulverizacdo do crédito diminuiria o risco
sensivelmente. Esse entendimento era um dos motivos que impedia os bancos
de concederem recursos vultosos para o financiamento de atividades que
demandassem alocag¢do de grande quantidade de capital, uma vez que isso
implicaria na concessdo de empréstimos a longo prazo.

A falta de suporte governamental, incapaz de oferecer o minimo de
seguranga aos estabelecimentos crediticios, era mais um fator que contribuia
para a inexisténcia de financiamentos a projetos industriais ou de
infraestrutura de grande porte.

Os bancos privados, a época, tendiam a lastrear os empréstimos com
garantias que tivessem grande liquidez, obtidas através da cess@o de crédito
de curta duragdo. As formas mais comuns de crédito a curto prazo eram: o
desconto de titulos, letras de cambio, duplicatas, notas promissérias e
warrants.’ As institui¢des evitavam garantias de crédito como terrenos rurais
ou fazendas, ativos de pouca liquidez.

Exatamente pelas razdes citadas por Hanley, Costa e Saes, os bancos
privados davam total preferéncia ao crédito urbano de curto prazo, que
satisfazia as condicdes exigidas pelos estabelecimentos bancérios, de retorno
rdpido de recursos e baixo grau de risco.

6 Warrants sdo titulos de garantia entregues pelas companhias de armazéns gerais relativos as
mercadorias neles depositadas (fundamentalmente, o café), constituindo um documento que prova o
penhor cedular dessas mercadorias. Acompanhado do conhecimento de depdsito, assumem valor préprio,
podendo ser negociadas.

Leituras de Economia Politica, Campinas, (10): 81-104, jun. 2002/jun. 2003. 89



Ana Paula Chavantes

A despeito das criticas, no tocante as operacdes de exiguo prazo
realizadas pelos estabelecimentos bancarios da época, se faz obrigatéria uma
reflexdo mais ponderada no que diz respeito a contribui¢do indireta dos
bancos no processo de capitalizacdo das empresas.

Ao se analisar os efeitos das operagdes bancdrias, percebe-se uma
conexdo indireta entre os recursos de curto prazo concedidos pelos bancos e o
desenvolvimento das atividades industriais. As instituicdes bancdrias nio
concediam crédito para o financiamento de plantas e equipamentos
industriais. Entretanto, & medida que os bancos concediam capital circulante
ao setor industrial propiciavam a liberacdo de recursos de capital préprio das
industrias para financiar investimentos a longo prazo. Desta forma, ao suprir
as necessidades de capital de giro dessas empresas, os bancos comerciais
devem ter contribuido indiretamente para a acumulacio de capital industrial.

Cabe ainda salientar a posicdo de alguns autores sobre as distintas
atuagdes dos bancos estrangeiros e nacionais na economia paulista. Saes e
Costa acreditam que os bancos estrangeiros, a despeito de sua hegemonia no
sistema bancdrio brasileiro, em particular no estado de Sdo Paulo, durante
grande parte da Primeira Republica, praticamente ndo concederam crédito as
incipientes atividades internas, pois, ocupavam-se predominantemente das
operagdes cambiais deixando para os bancos nacionais as operagdes
domésticas. De acordo com Costa nas operacdes dos bancos estrangeiros
“poucos recursos eram dirigidos para o comércio interno e quase nada era
investido na agricultura ou industria, preferindo manter empréstimos de curto
prazo ao comércio exterior” (Costa, 1988, p. 111). No tocante aos
estabelecimentos domésticos, Saes afirma que os bancos nacionais do estado
de Sao Paulo tinham como clientes industria, comércio, grandes empresas de
servigos publicos e mesmo o depositante individual (Saes, 1986, p. 123).

Percurso da normatizacio do sistema bancario

As primeiras medidas eficazes no sentido da regulamentacdo do
sistema bancdrio ocorreram durante o regime republicano. Ao contrdrio do
que a historiografia tradicional defendia, novos estudos demonstram que
antes de 1930 j& havia a presenca efetiva do estado na economia (Triner,
2000, p. 8). Mesmo durante o Império observa-se certa preocupagdo
governamental para com a normatizagdo das institui¢des crediticias.
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Alids, é conveniente que se faca uma breve andlise sobre as
consideragdes de historiadores econdmicos a respeito dos necessarios
procedimentos institucionais no sentido de promover uma adequada
eficiéncia dos recursos bancdrios.

Para ilustrar a necessidade de crédito de longo prazo & manutengéo e
expansio de toda e qualquer atividade econdmica, bem como a forma pela
qual o Governo passa a ser peca fundamental para que esse mecanismo
ocorra, ressalte-se a abordagem de Gerschenkron (1962) ao analisar as
condi¢des necessdrias a expansdo do setor industrial. Segundo o autor, o
estdgio inicial da industrializacdo dos paises desenvolvidos ocorreu quando
houve disponibilidade de investimento a longo prazo neste setor. O processo
de industrializa¢do, que se multiplicou ao longo do século XIX em vdarios
paises, exigiu o aparecimento de uma estrutura financeira capaz de suportar a
demanda de empréstimos, como fator indispensdvel e necessirio ao seu
desenvolvimento. Nesse cendrio de concorréncia vamos encontrar o
desempenho da Russia, Alemanha e Franca.

De modo geral, a regulamentacio do sistema bancdrio tem
basicamente as seguintes finalidades de cunho estrutural: prevencdo a
surpresas de eventuais externalidades e a manutencdo de um grau razodvel de
competicdo e de seguranca aos bancos. Fazia-se necessdrio, portanto a
existéncia de um aparato governamental que diminuisse os riscos inerentes ao
sistema financeiro; operando em um ambiente de confiabilidade, os
estabelecimentos crediticios expandiriam os empréstimos aos agentes
produtivos.

A inexisténcia de um setor financeiro de dimensdo e condigdes
adequadas para financiar investimentos exigiu que o Estado criasse condi¢des
propicias para que os recursos bancdrios atendessem as demandas de longo
prazo de vdrios setores produtivos. Foi ainda Gerschenkron (1962) quem
afirmou que o governo poderia superar o que ele registrou como ‘“‘tensao
entre o Estado presente das atividades econdmicas no pais e obsticulos
existentes para o desenvolvimento industrial por um lado, e a grande
promessa inerente a tal desenvolvimento, por outro lado” (p. 8). Entretanto,
apesar dos esforcos do poder publico nacional no sentido de estimular a
concessdo de linhas de crédito com prazos mais dilatados as atividades
produtivas, de forma geral esse objetivo ndo foi alcangado no periodo em
estudo.
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Hanley ressalta em seu artigo que certamente as autoridades
governamentais brasileiras sentiram essa “tensdo” durante o século XIX
(Hanley, 2001, p. 2). No Brasil, durante a maior parte do século XIX, as
operagdes dos bancos, por lei, estavam limitadas estritamente a praitica
comercial, onde a oferta de crédito era feita em curto prazo. O que se nota é
que a ac¢do das autoridades se deu mais pela precaugdo do que pelo incentivo
inovador. As incertezas e a falta de experiéncia, que ainda predominavam no
regime imperial, impediram uma ac¢fo mais presente no intuito de promover a
constituicdo de bancos de crédito de longo prazo que pudessem viabilizar
investimentos voltados para a industrializacio e a infra-estrutura.

Todavia, no inicio de 1880, o Governo Imperial, percebendo a
crescente importancia de recursos de longo prazo para o desenvolvimento do
setor agricola, principal segmento da economia, muda as regras e passa a
incentivar a criacdo de bancos hipotecdrios. Ocorre que os poucos bancos
hipotecarios, entdo formados, ndo puderam atender a demanda dos
cafeicultores. Costa chama ateng¢do que foi criado em 1882, o Banco de
Crédito Real de Siao Paulo com o intuito de gerar oferta de crédito para o
desenvolvimento da agricultura. Este estabelecimento teve curta duragdo (foi
liquidado em 1905) (Costa, 1988, p. 99).

Com a Proclamagado da Repiblica em 1889, o novo Governo passa a
dar apoio e incentivo a diversificacdo das atividades produtivas. Para isso,
revogam-se as leis bancdrias do periodo imperial. A Reforma Bancaria de
1890 autorizava os bancos a conceder empréstimos de longo prazo para a
constru¢do de edificios, ferrovias, melhorias portudrias, comunicacdes e
atividades industriais (Hanley, 2001, p. 8). O governo republicano reconhece
a necessidade de bancos que pudessem sustentar empréstimos de média e
longa durag@o. Apesar das mudangas na nova legislagdo, poucos bancos se
aventuram a investir seus recursos a longo prazo, pois os estabelecimentos
crediticios evitavam o risco que essa operacao traria. Outra preocupacao do
Governo se referia a grande especulagdo cambial executada pelos bancos
estrangeiros através da intermediacdo feita pelos corretores, que, por alterar
artificialmente as taxas cambiais, prejudicavam as financgas do paifs. Ver-se-a
que ao longo da Primeira Republica haveria vdrias tentativas estatais visando
regulamentar essa érea.

Em 1897, criam-se disposi¢des legais que, de certo modo, passam a
exercer timido controle a intermediacdo dos corretores nas operagdes
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cambiais. O decreto de marco deste ano tem o propdsito de regulamentar a
corporacido de corretores que realizavam transagdes cambiais (Levy, 1977).

Paradoxalmente, acredito ser suis generis a posi¢do de Murtinho em
relacdo ao sistema bancédrio nacional, considerando uma daddiva a
predominéncia de bancos estrangeiros no Brasil, pois seriam “a vanguarda do
investimento externo” e facilitariam as exportacdes. Conforme salientam
Suzigan e Peldez, Murtinho argumentava que a industria ndo era vidvel no
Brasil, devido a inferioridade racial de seus habitantes em relacdo aos
habitantes dos paises industrializados. As instituicdes bancérias nacionais, ao
contrdrio das estrangeiras, eram indesejdveis, devido a expansdo do estoque
de moeda que causaria a desvalorizacdo cambial (Suzigan & Peldez, 1981,
p. 145-146).

Durante muitos anos, os bancos foram tratados como companhias de
Sociedades Andnimas (S.A.). Entretanto, o Congresso Nacional, a partir de
1865, impds aos bancos algumas regras adicionais. Deveriam cumprir o
compromisso de apresentar seus relatdrios contdbeis, e a apds 1890, tiveram
suas informacdes contdbeis impressas nos principais jornais de cada estado
do pais. Porém, o faziam de forma abreviada (Hanley, 2001, p. 5).

Apesar dessa regulagcdo conseguir obter apenas dados incompletos e
obscuros, ja representava um modesto avango da presenca institucional, no
sentido de tentar fiscalizar as operagdes bancdrias. Esse status dos Bancos
como meras companhias de Sociedade Andnimas s¢ iria mudar na década de
1920.

No tocante as arbitragens cambiais, as enormes especulacdes feitas
pelos bancos estrangeiros geravam grande instabilidade na economia
nacional. Saes assind-la “os ganhos por diferencas do cdmbio também eram
conhecidos dos bancos nacionais. Aos bancos estrangeiros reservavam-se, no
entanto, a maior parcela dos ganhos, seja pela multiplicidade de filiais ao
longo do pafs, seja pelo suporte garantido pelas suas matrizes” (Saes, 1986, p.
113). O autor adverte que as operacdes cambiais dos bancos estrangeiros
atingiram a tal volume que a eles eram atribuidas as proprias variacdes de
cambio.

Para caracterizar melhor o descontentamento da sociedade com a
atuacdo dos bancos estrangeiros, surge, em 1900, na Camara dos Deputados,
um projeto que “proibe o estabelecimento de bancos estrangeiros e de suas
sucursais, que facam habitualmente operacdes de cambio em territério
brasileiro, enquanto a circulacdo monetaria do Brasil ndo for exclusivamente
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metélica ou de papel conversivel em ouro 2 vontade do portador”.” Todavia,
mais uma vez, os interesses externos se sobrepdem aos anseios nacionais e o
projeto ndo € aprovado.

Destarte, fazia-se necessdrio a criacdo de uma instituicdo estatal
reguladora do mercado que servisse de instrumento para coibir de forma mais
eficiente as especulacdes no mercado de cambio pelos bancos estrangeiros.

A reabertura do quinto Banco do Brasil, em 1905, foi o primeiro
passo no sentido de normatizar, de modo mais rigoroso, o sistema bancério,
pois, além de exercer atividades comerciais, ganhou certas atribuicdes de
Banco do Governo, cujo Presidente era nomeado pelo Governo Federal. O
Banco do Brasil, além de poder emitir moeda juntamente com o Tesouro
Nacional, também operaria no mercado de cimbio e em atos relacionados as
dividas interna e externa. Deste modo, torna-se agente da Unido e garante um
certo controle as desenfreadas arbitragens cambiais. O Banco do Brasil foi
constituido, no dmbito de suas atividades comerciais, para competir em
condi¢des de igualdade com os bancos estrangeiros instalados no pafs, em
particular no mercado de cambio.

A recriacdo desta agéncia bancdria federal justifica-se como uma
tentativa de normatizacdo do sistema bancdrio, uma vez que a politica
permissiva adotada até entdo pelo Estado deveria ser revertida, pois suas
conseqiiéncias estavam sendo altamente prejudiciais aos interesses da nagdo.
Porém, seria um erro deduzirmos que a criacdo do Banco do Brasil, ensejou
profundas transformagdes no sistema bancdrio, em curto espaco de tempo.

No inicio do século XX, a fiscalizacdo ainda precdria e a falta de
normas que exigisse o detalhamento de suas operagOes apresentavam-se
como clara indicagdo de que os bancos ainda ndo teriam desenvolvido
plenamente seu papel primordial de criadores de meios de pagamento, dada a
manutencdo de seus elevadissimos encaixes (Saes, 1997, p. 201). Esta
omissdo permitia que as empresas domésticas, dependentes do crédito
bancdrio para seu capital de giro, estivessem a deriva de coeficientes de
riscos indeterminados. As pracas do Rio de Janeiro e de Sao Paulo
solicitavam a existéncia de um estabelecimento bancédrio governamental
como forma de respaldo as atividades econdmicas ali desenvolvidas.

7 Congresso Nacional. Annaes da Cdmara dos Deputados (1900). Rio de Janeiro, Imprensa
Nacional, 1901. v. VIL
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Em 1906, a taxa de cAmbio estava super apreciada® prejudicando o
crescimento da economia doméstica, e, em particular, a atividade cafeeira de
exportacdo. Em vista das circunstancias descritas, os cafeicultores de Minas
Gerais e do Rio de Janeiro liderados por Sdo Paulo passaram a reivindicar
uma Politica de Valorizagdo do Preco Internacional do Café, através da
retengdo dos estoques excedentes. Forma-se, entdo, o chamado “Convénio de
Taubaté”, que estabelece como prioridade a tomada de empréstimos externos
para dar curso a nova politica com apoio do Estado.

A Unido usa como mecanismo, em 1906, para a implantagdao da nova
estratégia, a criacdo da Caixa de Conversdo, a qual era “especialmente
destinada a receber moedas de ouro de curso legal, entregando-se, em troca,
bilhetes ao portador, com valor igual aos das moedas de ouro recebidas,
fixado em 15 esterlinos por mil reis” (id., 2). Estava reimplantado o padrao-
ouro que funcionou até 1914.

De qualquer modo, devemos prestar aten¢do nas conseqii€ncias que
esta medida causou no sistema bancdrio.

Como bem resume Saes, tanto o Convénio de Taubaté (que tem sua
ancora nos empréstimos externos) como a Caixa de Conversao (ao fixar uma
taxa favordvel a entrada do capital externo) passam a favorecer
consideravelmente a entrada de recursos externos, particularmente no estado
de Sdo Paulo que oferecia 6timas condigdes para esse capital se multiplicar
(Saes, 1979, p. 2006).

Certamente, essa “internacionalizacio do capital” afetou severamente
o setor bancario doméstico, sendo notério que os bancos estrangeiros aqui
instalados manteriam forte vinculo com os capitais que no pais seriam
investidos de forma direta na produgdo ou através de financiamento ao
Governo. E de admitir que a entrada desses recursos traria mais vantagens
comparativas as instituicdes estrangeiras, alavancando seu crescimento
dentro do sistema bancario do estado de Sdo Paulo, embora esse movimento
fosse observado de maneira geral em todo o pafs. Desta forma, apenas os
bancos domésticos mais estruturados iriam conseguir sobreviver a essa
conjuntura.

Entre 1906 e 1914, observa-se um crescimento espantoso da
participacdo dos bancos estrangeiros em Sao Paulo, tendo seu dpice em 1910,

8 Um conjunto de fatores levou a tal apreciagdo cambial: a austera politica monetdria de
Murtinho, em grande parte devido as condi¢des impostas pelo acordo do funding-loan de 1898, a crescente
entrada de capital estrangeiro e a grande expansao das exportagdes de borracha do inicio de século XX.
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quando dos quatorze bancos existentes em Sdo Paulo, sete eram estrangeiros,
detendo 70% dos ativos bancérios (Cano, 1998, p. 85). Concluiu-se, entdo,
que o Governo criou condigdes, mesmo que por via indireta, para a
hegemonia dos bancos estrangeiros instalados no Brasil.

Com o advento da Primeira Guerra Mundial e o conseqiiente
fechamento da Caixa de Conversdo,’ também em 1914, segue-se um processo
de refluxo dos recursos externos. Esses movimentos de ajustamento das
financas internacionais tiveram certo impacto na participacdo dos
estabelecimentos estrangeiros no setor bancdrio, embora continuassem a ter
uma confortdvel situacdo dentro do sistema bancério paulista.

Costa observa que face ao repatriamento dos investimentos externos
e a conseqiiente escassez de divisas externas no pafs, o Estado Brasileiro
decide inspecionar as transagdes internacionais de todos os bancos, visando
estancar a continua saida de ouro durante esse periodo (Costa, 1988, p. 110).

Ainda durante a Primeira Guerra, a Unido no intuito de manter um
maior controle sobre o mercado de cAmbio, decreta a execucdo de uma forma
limitada de controle cambial O objetivo era a eliminacao dos especuladores e
dos movimentos de Hot Money.10 De acordo com Suzigan e Peldez, visando
obter dados sobre este mercado, o Governo determina que as operagdes
cambiais deveriam ser registradas no Ministério da Fazenda (Suzigan &
Peldez, 1981, p. 165).

Em 1917, sdo implantadas novas regras governamentais no sentido
de frear, definitivamente, as violentas especulagdes cambiais. Somente trés
tipos de operagdes cambiais seriam permitidos no futuro: o pagamento de
dividas publicas e privadas, o pagamento de produtos importados e
manutencdo de brasileiros (e estrangeiros em paises amigos) no exterior.

Ao término da Guerra, verifica-se o seguinte cendrio no sistema
bancdrio paulista: a consolidacdo dos poucos bancos nacionais de grande

9 Com o inicio da Primeira Guerra Mundial houve uma rdpida evasdo do capital externo. O
funcionamento da Caixa de Conversdo estava baseado na entrada de recursos estrangeiros, que fornecia o
necessario respaldo a estabilidade cambial. Mediante ao grande influxo de divisas houve forte
desvalorizacdo cambial. Deste modo, verificou-se uma grande corrida do publico a “Caixa” para o troco de
suas notas. Nao tendo recursos suficientes para a conversdao das notas por ouro, suspendeu-se a
conversibilidade e decretou-se o encerramento da Caixa de Conversdo em 1914.

10 Sao aplicacdes em titulo ou cambio, atraidas por taxas de juros elevadas ou diferengas
cambiais significativas de curtissimo prazo, podendo deslocar-se de um mercado para outro com grande
agilidade. Esse tipo de operacdo pode provocar grandes turbuléncias, especialmente no equilibrio cambial
de um pais.
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porte instalados na capital, que conseguiram sobreviver as diversas crises
bancdrias ocorridas até entdo, e a continuidade do dominio das institui¢des
estrangeiras no mercado financeiro paulista. No intuito de expor com maior
clareza essa lideranca, seria pertinente demonstrar, através da evidéncia dos
ndmeros, a posicdo estratégica dessas instituicdes. Em 1918, os
estabelecimentos bancdrios estrangeiros detém 66,5% dos depdsitos e 60,7%
do total de empréstimos no estado de Sdao Paulo. Saes adverte, no entanto,
que esta posicdo ndo difere significativamente da estrutura do sistema
bancério durante os anos da década de 1910 (Saes, 1997, p. 206).

O ponto de inflexdo do intervencionismo estatal no mercado bancério
brasileiro ocorre na década de 1920, quando o Governo passa a intervir
incisivamente no sistema financeiro visando debelar a desorganizagdo em
que se encontrava. Seu objetivo s6 poderia ser alcangado através do
estabelecimento de normas, regras, adequada fiscalizacdo e suporte
institucional aos bancos privados, nacionais e estrangeiros.

A economia do pais tinha pontos de estrangulamento, decorrentes da
escassez de crédito, que impedia seu crescimento. Na década de 1920 a
precariedade da economia brasileira passa a dar lugar a um mercado mais
dinamico e diversificado. Deste modo, o Poder Executivo, preocupado com a
expansdo das atividades produtivas, passa a ver no sistema bancdrio um
instrumento fundamental para dar continuidade a essa dindmica e constitui-lo
num mecanismo capaz de expandir as atividades econdmicas.

Entretanto, os intermedidrios financeiros s6 expandiriam o crédito se
o Estado fornecesse as condigdes e garantias necessdrias para que isso
ocorresse. Essas condicdes comecaram a ser oferecidas no final da Primeira
Guerra. Entre 1919 e 1930, observa-se um esfor¢o do Governo no sentido de
implementar um conjunto de medidas, a fim de estabelecer uma
reestruturacdo do sistema bancdrio.

E nesse periodo que se implantam as medidas mais eficazes, como a
criacdo da Inspetoria Geral de Bancos, a abertura de vdrias agéncias do
Banco do Brasil em dreas desprovidas de estabelecimentos bancérios, a
obrigatoriedade imposta aos bancos estrangeiros de trazerem um montante
minimo de capital em moeda estrangeira, o estabelecimento de uma Camara
de Compensacdo de Cheques, a institui¢do da Carteira de Redesconto e a
criacdo de um Banco Central Emissor Unico. Virias dessas medidas fizeram
parte da Reforma Bancaria de 1921.
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A nova dinamica intrinseca a economia nacional propiciou a rdpida
expansio do Banco do Brasil por todo o pais. Desde o inicio da década de
1920, novas agéncias foram implantadas desde a regido da borracha até as
regides pecudrias sulinas, passando pelo litoral nordestino e pelas &reas
cafeeiras do interior de Sdo Paulo e Minas Gerais. O surgimento destes
estabelecimentos bancarios em zonas até entdo carentes de redes bancarias,
certamente, promoveu um desenvolvimento ainda mais intensificado destas
economias.

As freqiientes queixas encontradas nos documentos da época sobre a
falta de regras para o sistema bancdrio constituem, certamente, a principal
razdo para a cria¢do da Inspetoria Geral dos Bancos, cujas principais fungdes
eram a supervisdo das transagdes cambiais e o estabelecimento de normas
para a instalacdo e funcionamento dos bancos.

A criagdo da Inspetoria Geral de Bancos juntamente com as demais
regras financeiras instauradas na década de 20 concorreram para o
avassalador aumento de estabelecimentos bancdrios nacionais que viviam na
clandestinidade e foram conduzidos ao mercado formal. Entre 1922 e 1929,
concederam-se 825 cartas-patentes para a implantacdo de novas institui¢des
financeiras em todo o Brasil. No intuito de demonstrar o vigoroso
desenvolvimento do setor bancério paulista, deve-se ressaltar o fato de que,
enquanto no estado do Rio de Janeiro foram outorgadas 119 cartas-patentes
autorizando o funcionamento de bancos e casas bancdrias (81 para o Distrito
Federal e 38 para as demais cidades fluminenses), no mesmo periodo, o
estado de Sao Paulo recebeu 353 cartas-patentes. As instituicdes crediticias
domésticas ampliam notavelmente sua participacdo no mercado de crédito ao
longo dos anos 20.

Dando seqiiéncia as medidas normatizadoras, Costa menciona que 0s
bancos estrangeiros foram forcados a trazer capital préprio para o pais em
vez de utilizar somente depdsitos brasileiros. Além disso, estipulou-se prazos
rigidos para a realizacdo de seu capital total. Essas determinag¢des visavam
proteger depositantes e credores brasileiros em caso de faléncia das filiais
estrangeiras (Costa, 1988, p. 112).

A maior parte dos agentes econdmicos, até os anos 20, ndo utilizava
cheques em suas transacdes, optando pelas operacdes em papel-moeda e
evitavam manter seus recursos sob a forma de depdsito bancdrio. Este
comportamento dos agentes comprometia a liquidez do mercado, pois os
bancos avessos a riscos mantinham altos encaixes, prejudicando a expansio
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dos meios de pagamento. O Banco do Brasil procurando contornar esse
problema cria a Se¢do de Compensacao de Cheques.

A criacdo deste 6rgdo iria estimular o aumento do uso e aceitagdo de
cheques, ampliando a liquidez pelo aumento da velocidade das transa¢cdes na
liquidagdo de débitos e créditos. Segundo o Relatério do Banco do Brasil de
1924 “o servico de compensacdo de cheques continuou a facilitar a
circulacdo e contribuiu para maior confianca na circulacdo desse titulo
bancdrio, desenvolvendo-se de modo notiavel. O total de cheques
compensados durante o ano de 1924 teve um aumento de 50% em relagdo ao
movimento do ano anterior” (idem, p. 3).

Dentre todos os mecanismos empregados pelas autoridades
monetdrias, o mais aclamado pelos setores produtivos foi a criagdo da
Carteira de Redesconto. Sua fungdo era adaptar os principios classicos as
circunstancias da época que vivia em crise de crédito com perspectiva de
agravamento progressivo. Buscava-se regular o mercado de dinheiro e
estabelecer um mecanismo de seguranca para todos os bancos operarem o
crédito num mercado de confianga.

Em 31 de janeiro de 1921, estava aprovada a efetiva implementagdo
da Carteira de Redesconto. As atribui¢des impostas a esse 6érgdo podem ser
conferidas a partir do texto apresentado no Relatério de Banco do Brasil de
1921:

“Funcciona a Carteira como uma secc¢io annexa ao Banco do Brasil. E
administrada por um director de nomeagdo do Governo, agindo de accdrdo
com o Presidente do Banco, a quem compete a superintendencia de todas as
operacdes’.
As atividades iniciais limitavam-se:

“ao redesconto de letras ou notas promissdrias, endossadas por banco com o
capital de cinco mil contos, no minimo, realizado no paiz, e contendo duas
firmas, pelo menos, de comerciantes, industriaes ou agricultores”(...) “Os
titulos devem representar transaccdo legitima e effectivamente realizada,
sendo, portanto, excluidos os que resultem de especulacdo, tenham firmas de
favor ou se destinem, apenas, a proporcionar recursos aos respectivos
coobrigados” (idem, p. 4).

A Carteira de Redesconto foi encerrada em 1923. Através do decreto
n. 4.635, cessara a faculdade emissora do Tesouro, a0 mesmo tempo em que
o Banco do Brasil ganhava o privilégio exclusivo da emissdo de papel-
moeda. Esse monopdlio duraria até 1926. Paralelamente, o Banco do Brasil
continuou a realizar operacdes de redesconto através de sua Carteira
Comercial.
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Feitas as devidas consideracdes a respeito do funcionamento da
Carteira de Redesconto atuando como “Banco dos Bancos”, analisar-se-a, a
seguir, as conseqiiéncias dai decorrentes, cujas repercussdes foram sentidas
tanto no segmento bancdrio quanto na economia do pais.

A criacdo da Carteira de Redesconto se traduziu em instrumento
capaz de defender os interesses dos bancos nacionais, frente a desleal
competicdo que lhes impunha os bancos estrangeiros. Esse instrumento
visava dar equilibrio ao sistema financeiro, melhor suporte ao sistema
produtivo e propiciar condi¢cdes mais equinimes de competi¢do entre bancos
nacionais e estrangeiros. Deste modo, implementou-se um importante
mecanismo com vistas ao ordenamento do sistema bancério.

O Governo Federal, personificado na figura de Whitaker, fundador
do Banco Comercial de Sdo Paulo e de Presidente do Banco do Brasil, passou
a empenhar-se veementemente na defesa dos interesses dos banqueiros
nacionais e conseqiientemente na criagdo de um 6rgao que funcionasse como
“emprestador de tdltima instincia” para o sistema bancério.

As evidéncias mostravam que havia diferentes condi¢des de
competi¢do no sistema bancdrio entre os estabelecimentos nacionais e 0s
estrangeiros. Estes ultimos contavam com o apoio de suas matrizes em caso
de eventuais panicos bancdrios, ao contrdrio dos bancos nacionais que nao
tinham onde procurar protecdo em casos desta ordem. O implemento da
Carteira de Redesconto reverteu esse quadro. Whitaker tinha razdo. As
atividades dos bancos estrangeiros iriam conhecer sérias restricdes com a
implantacdo das novas medidas. J4 em 1928, a participagdo dessas
instituicdes havia sido reduzida drasticamente e, concomitantemente,
observa-se o avango dos bancos nacionais. Estas mudangas foram mais
contundentes no setor bancidrio de Sdo Paulo. Para dar a dimensdo dessa
expansdo, os bancos de capital nacional neste estado que detinham 29,4% do
total dos depdsitos e 37,8% do total dos empréstimos, em 1919, passam a
deter 78,6% e 71,2%, respectivamente em 1928.'" Essa tendéncia também foi
observada no sistema bancério dos demais estados da Federacgao.

Ademais, a Carteira de Redesconto, enquanto cumprira seus
objetivos iniciais, foi um instrumento util ao fomento da base produtiva.
Dentre os vérios indicos que apontam para essa constatacdo, destacam-se as

11 Biblioteca Mdrio de Andrade. Cidade de Sdo Paulo. Annuario Estatistico de Sdo Paulo. Sdo
Paulo, 1928.
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apreciacOes do Presidente da Associagdo Comercial do Rio de Janeiro,

Afonso Vizeu, ao Jornal do Commércio, em outubro de 1925
“(...) proclamou (Vizeu) seus merecimentos (da Carteira de Redesconto). As
suas emissdes teriam dado Stimos resultados, incrementando a produgdo e
foram honestamente restituidas as fornalhas da Alfindega para serem
incineradas, sem prejuizo nenhum para o meio circulante, tendo ao contrario,
concorrido para a aquisicdo de saldo ouro com a exportacdo de nossos
produtos. Fora com seu concurso, que o Banco do Brasil conseguira tomar
grande desenvolvimento, com a instalagdio de suas setenta agéncias, por meio
das quais vinha prestando os mais assinalados servicos ao comércio, a
industria e a lavoura” (Pacheco, 1979).

A perspectiva de Pacheco ratifica a importancia da Carteira, quando assinala

que durante a vigéncia do Redesconto
“(...) houvera um periodo de tranqiiilidade e progresso; a produgdo libertara-se
de muitos intermedidrios, acumulando recursos para sua estabilidade e para o
aumento da capacidade produtora; houvera progresso da industria pastoril e
das industrias té€xteis; aumentaram as producdes de algoddo, de agucar e de
outros derivados da lavoura” (Pacheco, 1979, p. 235).

Outra conseqiiéncia foi o aumento da liquidez do sistema. A
combinacdo de redugdo dos encaixes bancdrios pela implantacio de um
“emprestador de ultima instancia” e o acesso dos Titulos Federais ao
Redesconto (em fins de 1922) se constituiram em elementos vitais para o
aumento do meio circulante na economia. A Carteira de Redesconto, entre
outras fungdes, servia para dar assisténcia aos bancos comerciais em caso de
crises. Sua criagdo instaurou um ambiente de seguranga e tranqiiilidade,
propiciando aos bancos a possibilidade de reduzir seus encaixes e aumentar
os meios de pagamento. O desdobramento de tal situacdo foi a expansio da
liquidez geral do sistema, condiction sine qua non para o desenvolvimento
dos setores produtivos, que até entdo tinham suas atividades limitadas pela
escassa oferta de crédito (Saes, 1997, p. 214).

Por outro lado, ¢é inegdvel, no entanto, que durante seu
funcionamento, a Carteira de Redesconto favoreceu mais ao Governo do que
ao setor privado. Vieira assind-la que as mudangas nos estatutos da Carteira
acarretou um desvirtuamento de suas fungdes. Em 1923, o reflexo dessa
mudanca era notdrio, pois nesta data, a Carteira de Redesconto tinha seu
portfélio constituido, em sua maior parte, por Titulos do Tesouro, o que
significava que o Redesconto passava a ter como principal cliente, o Governo
Federal, atendendo os desequilibrios or¢amentérios da Unido. Desta forma, o
fomento das atividades produtivas do pafs, intuito inicial dessa seccdo do
Banco do Brasil, passou a ser objetivo secunddrio desse 6rgao (Vieira, 1981,
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p 234). O Redesconto da vultosa soma dos Titulos Federais provocou um
incremento na base monetdria, incompativel com o ritmo de crescimento da
producio nacional, criando pressdes inflaciondrias.

O balanco de custos e beneficios gerados pelo Banco do Brasil como
6rgao executor de funcdes reguladoras do sistema bancdrio, nos permite fazer
as seguintes consideragdes.

E evidente que o Banco do Brasil teve papel fundamental na
organizacdo do sistema bancdrio e no desenvolvimento das atividades
produtivas brasileiras: deu velocidade as transagdes econdmicas ao ser ponto
central de liquidagdo de pagamentos e recebimentos, criou condi¢cdes para a
reducdo dos encaixes bancdrios, dando maior liquidez para atender as
necessidades do sistema produtivo que propiciou mais seguranca aos bancos
através de seu poder fiscalizador.

Todavia, a Carteira de Redesconto ndo cumpriu integralmente seus
objetivos iniciais. Afinal, nem sempre o resultado de uma ac¢do corresponde
as intengdes que a levaram a ser realizada. A atuacdo deste 6rgdo como
gestor das politicas crediticias nfo alcangou plenamente 0s objetivos
esperados por motivos inerentes a sua propria estrutura.

A explicacdo para as limitagdes de seu desempenho como aparelho
institucional estd em sua relacdo incestuosa com o Governo Central. Apesar
da aparente independéncia que o Banco do Brasil deveria ter em relagcdo ao
estabelecimento das politicas crediticias, a execu¢do de sua politica de
Redesconto e a administracdo de sua Carteira de Comercial estavam sob o
controle da Unido, que por agdes de cunho discriciondrio (como a nomeacao
dos principais dirigentes do Banco) limitava a autonomia de suas operagdes
atendendo mais as necessidades de caixa do Governo que o cumprimento de
sua funcdo de controlador da moeda. Além do mais, durante seu primeiro
século de existéncia, o Banco do Brasil atravessou sucessivas crises politicas
e econdmicas e s6 chegou a posicdo de respeitdvel organizador do sistema
bancério nacional depois de muitos erros e acimulo de experiéncias.

Finalmente, deve-se salientar que, apesar das atividades produtivas
ndo terem tido acesso a empréstimos de longo prazo, tal qual os paises
centrais durante o século XIX (conforme assinala Gerschenkron), o sistema
bancério paulista proporcionou estimulo indireto & producio e servigos. A
medida que as instituicdes financeiras aumentavam o volume de capital de
giro concedido aos demais setores da economia (seja pela tranqiilidade
institucional proporcionada pela Carteira de Redesconto, seja pela agilizagdo
das operacdes bancdrias promovida pela Camara de Compensagdo), estes
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puderam liberar parte de seus recursos proprios para acumulacdo de capital
fixo, o que permitiu o financiamento de projetos de longo prazo.

Ao final dos anos 20, o pafs ji contava com um conjunto de
providéncias que modernizaram a legislacdo brasileira e deram maior
controle governamental as atividades econdmicas, cujas conseqiiéncias foram
o desenvolvimento das atividades produtivas e, em particular, do sistema
bancdrio nacional.

Desta forma, embora em termos economicos a crise de 1929 tenha
sido mais profunda que as anteriores, deve-se observar que, devido ao
amparo de regulamentos e da fiscalizacdo impostas pelo Governo ao sistema
bancario, ndo se verificaram corridas e fechamentos de bancos como o0s
ocorridos nas crises financeiras anteriores.

Portanto, a partir de indica¢des oferecidas pela reconstituicdo dos
acontecimentos histéricos ocorridos no Brasil, conclui-se que o
desenvolvimento dos setores produtivos guarda intima conexdo entre a
intervengdo estatal no setor financeiro e a evolucao da atividade bancéria.
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