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RESUMO

Este trabalho discorre sobre o processo de reestruturacdo do sistema bancério
nacional que se deu em resposta as mudancas no cendrio macroecondémico brasileiro
apos implementacédo do Plano Real, em 1994. A andlise se estende até o ano de 2010,
relacionando a evolucdo no quadro regulatério e de supervisdo do Banco Central e 0
nivel das operacdes de crédito da economia brasileira a partir do boom do crédito no
inicio da década. O trabalho aborda vis6es ortodoxas e heterodoxas da regulacao
bancaria e suas justificativas de atuacdo no ambito da intermediacéo financeira. Em
seguida, séo discutidos aspectos dos escopos prudenciais e sistémicos da teoria de
regulacéo bancaria, bem como a evolucéo do setor e suas transformacdes no quadro
regulatorio. Também €& analisada a evolucdo de indicadores de crédito e seu
desempenho, relacionando com a proposta do regulador de garantir a higidez e
solidez do sistema bancario nacional. Em concluséo, o trabalho evidencia os ganhos
de efetividade no quadro regulatério na prevencédo de crises sistémicas e suas
limitagcdes, relacionando com o impacto positivo das mudancgas institucionais sobre o

nivel das operacdes de crédito na economia brasileira.

Palavras-chave: quadro regulatério brasileiro, regulacdo prudencial, regulacéo

sistémica, estrutura do setor bancario, concessao de crédito.



ABSTRACT

This work discusses the process of restructuring the national banking system in
response to changes in the Brazilian macroeconomic scenario after the
implementation of the Real Plan in 1994. The analysis extends to 2010, relating the
evolution in the regulatory and financial framework supervision of the Central Bank of
Brazil and the level of credit operations in Brazilian economy since the credit boom at
the beginning of the decade. The paper approaches orthodox and heterodox views of
banking regulation and its justifications for acting in the scope of financial
intermediation. Afterward, aspects of the prudential and systemic scopes of banking
regulation theory are discussed, as well as the evolution of the sector and its
transformations in the regulatory framework. It also analyzes the evolution of credit
indicators and their performance, relating to the regulator's proposal to ensure the
soundness and robustness of the national banking system. In conclusion, the paper
aims to demonstrate the effectiveness gains in the regulatory framework in the
prevention of systemic crises and their limitations, relating to the positive impact of

institutional changes on the level of credit operations in the Brazilian economy.

Key words: Brazilian regulatory framework, prudential regulation, systemic regulation,

banking sector structure, credit granting.
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INTRODUCAO

O mercado financeiro é impactado constantemente devido as mudancas na
economia mundial, produzindo alterac6es no setor bancario nacional que exigem
constante adequacdao as dindmicas mercantis. A rede de protecao bancaria surge para
regular as atividades bancérias com o intuito de mitigar os riscos e garantir a liquidez
aos agentes bancérios.

Nas economias capitalistas com atuacdo de bancos centrais, a missdo do
regulador no setor bancario € de garantir o pleno funcionamento do setor financeiro,
de modo a garantir a higidez e solidez de seus respectivos sistemas financeiros. Para
isso, faz-se necesséaria ampla atuacdo prudencial e sistémica, bem como
comprometimento em prover ganhos de eficiéncia na intermediacao financeira.

Quando a literatura econd6mica € consultada acerca do tema regulacdo
bancéria, ndo ha unanimidade de quais sdo seus fundamentos e justificativas. De
acordo com a corrente heterodoxa, a regulacdo bancéria € tida como de grande
relevancia estratégica e necessaria para garantir o pleno funcionamento do sistema
financeiro. Em contraste, verifica-se literatura de autores ortodoxos que defendem que
a regulacdo no mercado bancéaria deveria partir exclusivamente dos proprios
intermediadores, operando o setor em autorregulacéo.

Aprofundando-se no tema, torna-se importante uma analise cientifica que
investigue a relacdo entre os resultados alcancados através das acfes do 6rgao
regulador brasileiro (Banco Central do Brasil - BCB) sobre os intermediadores
financeiros e a evolucéo da concessao de crédito no pos-Plano Real e 2010. Uma vez
gue o BCB dispde de autonomia na conducao da politica monetaria e tem entre seus
objetivos a diminui¢&o do custo de crédito para o tomador final, faz-se importante uma
discusséao acerca da eficiéncia regulatoria brasileira.

O presente trabalho analisa os fundamentos teoricos da regulacéo bancaria,
confrontando distintas visdes tedricas acerca do papel da regulacdo, suas
justificativas, racionalidade e limitacbes. Este trabalho tem como objetivo geral
explorar a forma como a teoria econdmica trata as questdes relativas a seguranca do
sistema bancério nacional no periodo pds-Plano Real até 2010, a atuacao dos bancos
e ao funcionamento do mercado financeiro, a partir de uma inclinagcdo pela

preocupacao com a eficiéncia da intermedia¢c&o bancéria.
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Coloca-se em discussao a evolucao dos normativos do Banco Central do Brasil
e analisa-se se este esta em consonancia com as aspiracdes de melhoria da eficiéncia
na intermediacdo bancaria em termos de reducdo de riscos inerentes da operacéo.
Para isso, este trabalho investiga importantes mudancas na legislacao provindas do
regulador Banco Central do Brasil e as relaciona com a evolugéo de indicadores de
oferta de crédito.

Especificamente, este trabalho tem como objetivo inicial a discusséo acerca da
presenca de regulacdo no setor bancario em uma economia. Na sequéncia, objetiva-
se levantar e analisar a reestruturacdo do setor financeiro nacional, em especial o
setor bancério, ocorrido apos o Plano Real até 2010, abordando conexdes tedricas
entre as aspiracOes das legislacdes implementadas no Brasil e as teorias regulatérias.
Seguindo, sao apresentados indicadores da evolugéo na concessao de crédito publico
e privado no Brasil no periodo de escopo do trabalho, abordando entre os indicadores
as diferentes modalidades de crédito, as operacdes de crédito por tipo de atividade
econdmica, o percentual de operacdes de crédito livre sobre o total, entre outras
operacdes. O objetivo final materializa-se a partir da analise da evolucao da eficiéncia
do setor financeiro, em termos de solidez institucional do quadro regulatério, e
indicadores de concesséo de credito.

Considerando o periodo pds-Plano Real até 2010, a hipétese primaria é que o
arcabouco regulatério imposto pelo Banco Central do Brasil promoveu robustez para
enfrentar crises no sistema financeiro nacional. A hipdtese secundéaria é que a
regulamentacdo bancaria brasileira atuou de forma a estimular a ampliacdo das

operacdes de crédito no Brasil.
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2 TEORIA DA REGULACAO BANCARIA

No ambito da Ciéncia Econdmica, sdo muitos os dilemas acerca da
necessidade e eficiéncia da regulacdo bancaria no mercado financeiro. A teoria
econbmica da regulacéo bancéria esta baseada na teoria econdmica de regulagéo e
na teoria da intermediacdo financeira do setor bancario. Nas mais conhecidas
correntes do pensamento econémico, séo atribuidos diferentes graus de importancia
a presenca de politica regulatéria no mercado financeiro, para com a busca pela
estabilidade entre os agentes econbmicos e no financiamento de crescimento
econdmico sustentéavel e de longo prazo.

O objetivo deste capitulo consiste na introducédo ao tema da regulacéo bancéaria
e sua abordagem sob a Odtica ortodoxa, ou mainstream, bem como uma oOtica
alternativa, de vertente pos-keynesiana. Desta forma, a revisdo bibliografica faz-se
necessaria para uma amostragem do debate tedrico acerca dos preceitos e
justificativas para o exercicio de politicas de regulacdo bancéaria. A abordagem
ortodoxa de regulacdo bancaria, por enxergar os bancos como intermediarios
passivos, observa que o equilibrio geral do mercado néo pode ser alterado a partir de
gualquer interferéncia de um banco. A corrente preocupa-se com o0s resultados
gerados pela regulacdo externa financeira, alegando que geram aloca¢des subétimas
da poupanca para o investimento. Além disso, para a corrente do mainstream 0s
bancos surgem provendo liquidez aos agentes deficitarios e combatendo as falhas de
mercado presentes no setor bancario (VASCONCELOS, 2009).

Para Stigler (1971), a regulacéo bancaria se faz presente em decorréncia de
problemas relacionados a monopdlios naturais, a pratica de subsidios cruzados ou
ainda para o aumento no grau de competitividade. Autores como Goodhart defendem
gue os bancos consistem em agentes econdémicos diferenciados, pois a partir de
desestabilizacbes de proporcdes individuais sdo capazes de desestabilizar ndo s6 o
setor bancario, mas todos os setores da economia (VASCONCELOS, 2009).

Na perspectiva pos-keynesiana, 0s bancos ndo sdo meros intermediadores
financeiros entre os agentes superavitarios e deficitarios, mas séo firmas especiais
com a capacidade de impulsionar a economia. Nesta corrente, o sistema financeiro é
0 motor da economia e toda e qualquer instabilidade deve ser identificada e
controlada, tendo em vista os potenciais efeitos de contagio que podem se alastrar

por toda a economia em momentos de fortes incertezas.
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Se para os ortodoxos a eficiéncia do setor bancério deve ser melhorada
tratando os problemas de nivel micro e a autorregulacdo muitas vezes é preferivel &
regulacao externa, para os pés-keynesianos, um problema muito maior de eficiéncia
deve ser buscado no combate as crises sistémicas, em nivel macro, monitorando e
regulando a exposi¢ao a riscos de solvéncia e liquidez dos agentes bancérios.

N&o obstante, € explorada também uma abordagem que trata dos objetivos
regulatérios diferenciados por micro e macro niveis, tratando de um esquema de
sistematizagdo que visa melhor classificar as finalidades da autarquia responséavel
pela definicdo dos limites prudenciais no setor bancario. Nessa linha, os autores
abordados ajudam a elucidar questbes importantes sobre as diferencas e
proximidades entre as duas abordagens, levantando novas questdes sobre a

construcéo da regulacéo bancaria assertiva e eficiente.

2.1 Abordagem ortodoxa

A linha de pensamento da teoria ortodoxa tem seus alicerces na Teoria
Quantitativa da Moeda (TQM). Nesse modelo, a moeda € neutra e s6 € demandada
pelas pessoas para compra de bens e servicos, sendo incapaz de afetar o equilibrio
do sistema, uma vez que nédo afeta as variaveis reais da economia. Para a corrente
ortodoxa a teoria bancaria tem como premissa a passividade das firmas bancérias,
gue operam em um mercado cujo equilibrio € dado apesar das capacidades de
interferéncias das instituicdes financeiras. A corrente enxerga esses agentes como
passivos por classificarem a moeda como neutra e pelo fato de atribuirem aos agentes
auséncia de padrbes de escolha nas tomadas de decisdes (CARVALHO et al.., 2005;
VASCONCELOQOS, 2014).

Desta forma, os modelos ortodoxos que utilizam a TQM pouco tém a dizer a
respeito de crises financeiras da propria existéncia dos bancos, pois num cenério de
equilibrio geral de economia ndo monetaria eles ndo possuem funcdo para
desempenhar. Na realidade, o mundo ja observou diversas crises bancarias
sistémicas e em seguida discussdes entre organiza¢des internacionais e governos em
termos de limites, modelos e instrumentos de monitora¢éo, o que levou os pensadores

do mainstream a elencarem razfes para a regulacéo publica do setor bancéario.
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Num cenério de equilibrio geral', como seria este proposto anteriormente, a
propria existéncia de bancos ndo faz sentido economicamente, porque em uma
economia ndo monetaria com mercados completos, os bancos ndo tem funcéo
nenhuma a desempenhar. No entanto, dada a existéncia de bancos, os ortodoxos a
justificam a partir de uma falha de mercado que as instituicdes financeiras surgiram
para corrigir: a presenca de assimetria informacional no ambito da intermediagédo
financeira entre agentes superavitarios e agentes deficitarios (FREIXAS; ROCHET,
2008).

A complexidade do funcionamento das instituigcdes financeiras, bem como as
sucessivas crises bancarias em diversos paises ao longo do século XX, fomentou
vertiginosamente o debate acerca de qual € o papel dos bancos e da necessidade de
regulacéo publica sobre eles. No mesmo periodo, a corrente ortodoxa evoluiu suas
diretrizes para o funcionamento eficiente das firmas bancarias, admitindo uma
racionalidade para a existéncia das firmas bancarias e atuagéo de regulagéo no setor.

De acordo com Vasconcelos (2014), a racionalidade vigente parte do principio
de falhas de mercado, que passou a ser dominante nessa escola, apds publicacdo de
artigo por Stiglitz e Weiss (1981). Aqui, toda a racionalidade para a existéncia e
atuacao dos bancos, individualmente, e dos mercados financeiros, de maneira ampla,
€ vista como derivada de questdes de assimetria informacional, problemas de relacéo
agente-principal no setor de intermediacdo financeira e desenho de contratos em
mercados incompletos. Ou seja, os ortodoxos apontam para um problema de
assimetria de informacdo entre os agentes superavitarios (em posse de valor
monetarios) e os deficitarios que geram dificuldades de identificacdo e tratamento do

risco.

2.1.1 Justificativa para a regulacao

Para Goodhart et al. (1998), as trés principais razbes para a regulamentacao

do setor financeiro sdo: (i) proteger o cliente contra a exploracdo monopolista; (ii)

! Freixas e Rochet (2008, p. 10) em seu trabalho apresentam um modelo de equilibrio geral a la Arrow-

Debreu, incluindo um setor bancério. O equilibrio geral é caracterizado pelos agentes tomando a
decisao 6tima, onde o mercado de bens, de depésitos, de crédito e financeiro estédo igualados. Para
isto, todas as taxas de juros cobradas nestes mercados é a mesma e 0s bancos ndo geram lucro.
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fornecer protecéo a clientes menores e menos informados; (iii) garantir a estabilidade
sistémica.

A primeira justificativa para regulacdo decorre da presenca de monopdélio ou
oligopdlio coordenado. Ainda que o setor financeiro possa ser muito competitivo, €
comum a incorporacao de economia de escala e/ou economia de rede nos produtos
ofertados pelos bancos. Os players que comandarem o0 acesso ao uso de um mercado
com caracteristica de concentracao competitiva ou ainda as informacgdes nele contidas
podem lograr de vantagens competitivas injustas sobre as firmas que desejam
ingressar no setor. Desta forma, os reguladores estdo embasados para combaterem
a concentracdo do setor financeiro, provendo acesso a informacdo e sistemas e
condic@es justas de concorréncia (Goodhart et al., 1998).

A condicdo de fornecer protecdo aos clientes surge como justificativa
regulatoria porque a instituicdo financeira que detém os depdsitos dos clientes pode
falir e ficar insolvente. Goodhart et al. (1998) ainda infere sobre o potencial
comportamento dotado de condutas insatisfatorias dos gestores e proprietarios
(principalmente quando sdo os mesmos individuos) frente os seus clientes. A
regulacéo € resultado da necessidade de garantir a liquidez, solvéncia e controle do
risco, bem como supervisionar os confltos de interesses entre o0s agentes

economicamente envolvidos. Nas palavras de Goodhart et al.:

The second condition, client protection, arises for two main reasons: (1)
because the institution where clients hold their funds fails; or (2) because of
the adverse behavior (unsatisfactory conduct of business) of a firm with its
customers. (Goodhart et al., 1998, p. 5).

Quanto a possibilidade de faléncia da instituicéo financeira onde o consumidor
efetuou seus depdsitos, Goodhart et al. (1998) abordam a regulacéo prudencial como
mecanismo que surge para proteger o cliente que, por conta da assimetria
informacional, é incapaz de julgar sobre a saude financeira das instituicbes
financeiras.

A segunda parte, de regulacédo sobre a conduta dos negécios, foca no ambito
da execucdo e manutencédo dos acordos entre as firmas e seus clientes, visando
mitigar o risco de conflitos de interesses entre os clientes, gestores e proprietarios.
Estes objetivos incluem promocédo de informacgdes, integridade das firmas e seus

empregados, praticas justas de mercado, transparéncia na oferta dos produtos, entre
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outros (Goodhart et al., 1998). Fica claro que os objetivos e os métodos neste tipo de
regulacéo néo séo em prol da seguranca econdmica das firmas, mas para a condugao
de seus interesses baseados em pilares de governanga corporativa, ao desenvolver
0 interesse dos participantes por um mercado com mais qualidade e ética.

Por ultimo, é importante destacar que os consumidores do mercado financeiro
sdo um grupo heterogéneo e, portanto, as exigéncias de regulacdo devem ser
distintas, priorizando a atenc¢éo dos supervisores sobre as pequenas firmas. Em geral,
esta afirmacéo justifica-se pela presenca mais frequente de falhas de mercado nas
firmas bancérias de pequeno porte. Sdo frisados alguns aspectos das operacdes
financeiras de firmas bancérias reduzidas que baseiam a necessidade de maiores
esforgos regulatorios. Os principais condicionantes sao: menor frequéncia de venda
reduz o aprendizado por experiéncia e diminui os estimulos ao aumento da qualidade
dos fundos; maior presenca de informacdo assimétrica; menor capacidade de
monitoramento do comportamento das contrapartes; limitacdo da habilidade em
participar de contratos complexos (Llewellyn, 1999).

A terceira justificativa regulatoria € a denominada regulacao sistémica, que se
torna necessaria quando os custos sociais incorridos da faléncia da instituicéo
financeira, por conta do contagio, sdo maiores do que os custos privados dos
acionistas, gestores e proprietarios. Ainda que a regulacdo prudencial e a sistémica
apresentem similaridades em certos padrbes gerenciais para fatores como reservas
bancérias, capital e patrimoénio liquido, € importante o exercicio de diferencia-las.
Enquanto que a regulacdo prudencial atua para proteger a liquidez e solvéncia geral
da firma bancaria e do sistema financeiro visando a protecdo dos clientes que
possuem importantes limitaces ao julgar o risco dos seus fundos, a regulacéo
sistémica deriva de razBes puramente sistémicas dos potenciais custos sociais
superiores aos privados em casos de desestabilizacdo financeira?.

Os bancos sdo firmas especiais, pois s&o intrinsecamente potenciais
desencadeadores de efeitos de contagio, o que na pratica significa a capacidade de
transformacao de outros bancos em bancos insolventes, através da perda de valor de
seus ativos. A relacéo entre os bancos e seus depositantes € baseada em confianca,
sendo que os valores dos ativos negociados s&o mais valiosos quando baseados na

execucao das premissas acordadas do que em situacdo de liquidacéo extrajudicial,

2 Neste sentido, a regulacéo prudencial existe ainda que ndo se observe potenciais consequéncias
sistémicas (Goodhart, et al. 1998).
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gquando o banco colapsa. Nesse cenario de estresse, pode ocorrer 0 processo de
corrida bancéria, onde os depositantes correm para resgatar seus ativos e aumentam
o risco de contégio de atingir outros bancos e se materializar no sistema bancério
como um todo, o que inclui os bancos saudaveis (Goodhart et al., 1998; Vasconcelos,
2014).

2.1.2 A autorregulacéo e aregulacdo externa

Goodhart et al. (1998) inferem que os efeitos das crises bancérias nao
necessariamente merecem todos os esfor¢os na busca por aumento de regulacéo no
setor. Nesta linha, Llewellyn (1996) explora os problemas mais comuns observados
no sistema bancario que adota o regime de regulacdo externa, onde a supervisao é
efetuada por uma organizacao que néo a propria instituicao financeira, em contraste
com a presenca de um regime de autorregulacéo.

Um grau excessivo de regulacédo pode produzir um efeito de desgaste politico
no mercado financeiro, pois 0s agentes percebem que é excessiva e que gera regras
redundantes. Abordagens inflexiveis sobre as firmas bancérias as forca a tomarem
decisbes subdtimas, que ndo produzem um cenario de atuagcdo com menor custo e
gue ao mesmo tempo atinge os objetivos da regulacdo. Esse tipo de abordagem
também tende a sufocar a inovacéo financeira (Llewellyn, 1996).

De acordo com Llewellyn (1996), um regime de regulacéo externa tende na
pratica a focar nos processos das firmas, abrindo méo do enfoque em resultados e
altimos objetivos da regulacdo. Quando isso ocorre, as regras podem ser o cerne da
regulacéo, desenvolvendo entre os regulados uma cultura de adequacéo a legislacao
somente para cumprimento burocratico. A abordagem regulatéria também é inclinada
a ser um conjunto de normas crescente, onde os regulados veem o escopo da
regulacdo aumentando e raramente sendo reduzida. O autor atenta que estes fatores
corroboram para o desenvolvimento de um comportamento que prioriza a burocracia
da lei as custas do espirito da lei.

Se o regulador atuar em conformidade da ‘neutralidade competitiva’, deve
aplicar as regulacfes as firmas de maneira semelhante, ainda que as firmas fossem
heterogéneas e pudessem trabalhar sob abordagens distintas. Neste cenario o

escopo para diferenciacfes legitimas entre as firmas é reduzido. Esse cenério, aliado
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ao ponto da inflexibilidade regulatoria, tende a provar a regulagdo como sendo
insuficientemente responsiva as condi¢cdes de mercado (Llewellyn, 1996).

Para completar, um ultimo desafio da regulac&o externa é o potencial de risco
moral, uma vez que as firmas podem assumir a auséncia de dimensao regulatéria
para um tema que nao esteja explicitamente coberto na regulacao vigente (Llewellyn,
1996). Estas preocupacdes ndo estdo tdo relacionadas a regulacdo em si, mas sobre
regulacéo externa, em contraste com autorregulacdo. Coase (1988) argumenta que
mercados livres necessitam consideravel nivel de infraestrutura e autorregulacao para
funcionarem eficientemente com minimos custos de transacéo (Goodhart et al., 1998).

Faz-se valido o questionamento acerca das falhas comuns da regulacao
imposta externamente, e uma alternativa onde confia-se a autorregulacdo privada os
direitos comuns comerciais e contratuais. Ha algumas razbes politicas para os
significativos entraves colocados pela autorregulacédo e uma delas é que a presséo
publica pode simplesmente ndo permitir que isso aconte¢ca. De cunho econdmico,
outro motivo para a perseveranca da regulacdo externa é que as circunstancias
geradas pelo setor privado, quando deixado a si mesmo, produz falhas de mercado
e/ou resultados abaixo do ideal. Na presenca destas caracteristicas, os resultados da
regulamentacao publica sobre o sistema bancério possivelmente ndo serdo piores do
gue a autorregulacdo, mesmo com todos os vieses e falhas que essa regulamentacao

possa originar (Goodhart et al., 1998).

2.2 Abordagem pds-keynesiana

Em contraste com a ortodoxia, a abordagem pds-keynesiana trata da teoria
bancéria sem deixar em segundo plano o0s aspectos econdmicos, sociais e
institucionais que circundam as relagdes das firmas bancarias. Para a corrente, a
medida que os tratamentos matematicos na teoria bancaria se tornaram mais
robustos, estreitou-se a andlise do objeto como um todo para analisar os bancos de
modo individual e os assumindo como agentes passivos. Este tipo de analise provoca
desdobramentos negativos em termos de como a teoria de regulacdo bancaria é
tratada, pois é insuficiente para a promocao de decisdes de politicas econdmicas
eficientes (Vasconcelos, 2014).

Nesta abordagem, a visdo sobre os aspectos basicos do que é uma economia

emergem de outros principios. Para os p0s-keynesianos, a economia é monetéria, a
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moeda ndo é neutra e 0s bancos tém papel ativo no mercado, podendo desestabilizar
significativamente o setor financeiro. A corrente trata de formular outras teorias, como
a de preferéncia por liquidez e sua abordagem enddgena nos modelos de regulacéo
bancaria. Em 1933, Keynes divulgou num artigo a intencao de buscar uma nova teoria
monetéria que rompesse com a neutralidade da moeda ndo apenas nos processos,
mas também nos resultados. Nessa perspectiva revolucionaria, a moeda afeta os
motivos pelos quais os agentes orientam suas decisOes, a renda, a poupanca e 0
investimento numa economia capitalista moderna (Vasconcelos, 2014).

2.2.1 O papel dos bancos em Keynes

A principal referéncia para a abordagem de Keynes sobre bancos e o seu papel
numa economia monetaria advém de seu trabalho Treatise on Money, publicado em
1930. O desejo de Keynes era investigar e compreender as questbes empiricas da
economia, ou mais precisamente, tentou explicar a Teoria Quantitativa da Moeda
introduzindo abordagens dinamicas. Neste momento o autor abandona a tese da
neutralidade da moeda, por ndo condizer com a realidade da economia. Os seguintes
trabalhos de Keynes tém como centralidade e destaque a ndo-neutralidade da moeda
no curto e no longo prazo (Vasconcelos, 2014).

Como apontado por Vasconcelos (2014), na obra Treatise on Money, Keynes
trata as firmas bancarias como agentes estratégicos que concedem a moeda a
capacidade de afetar os motivos pelos quais 0s agentes orientam as suas tomadas
de decisdes. Ao tratar em seus modelos os bancos de forma mais explicita, Keynes
foge das atribuicbes dados pelos ortodoxos e coloca os bancos como agentes ativos

gue afetam fundamentalmente o funcionamento da economia moderna.

Nesse ponto, Keynes rompe frontalmente com a perspectiva tradicional que
vé na atividade dos bancos uma atuacgao passiva, limitada pela espera de que
os depositantes procurem o banco a fim de confiar-lhe o depdésito de suas
poupancas. Essa é a perspectiva dominante, que vé no depositante a
iniciativa da acdo de criagdo de depdsito junto aos bancos, e que é assim
percebida, como ele exemplifica, pelos “practical bankers”. Keynes chama a
atencéo para o fato de que sdo esses depdsitos, chamados passivos (pois
seriam aqueles em que os bancos esperariam pela decisdo de poupar dos
agentes) que séo gerados pelos depdsitos ativos, os quais sdo criados pelos
proprios banco (Vasconcelos, 2014, p.69).
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Em uma economia monetéria, além dos bancos atuarem como intermediadores
na alocacg&o dos recursos em uma economia, por meio da transferéncia entre agentes
superavitarios e deficitarios, na realidade também s&o provedores de liquidez no
sistema financeiro. Ao passo que os bancos podem criar ativamente depdsitos com
base ndo s6 nos recursos captados e na emissao de dividas, mas baseados em seus
passivos, cria-se moeda bancéria para a oferta de crédito. Desta forma, observa Paula
(2013), os bancos atuam como empresas que modificam sua estrutura de balancos,
originando ativos iliquidos a partir de passivos liquidos, e tomam acfes baseadas em
expectativas de lucros que afetam as condicbes de financiamento, producéo e
emprego na economia.

Para Keynes os bancos atuam como intermediadores financeiros e criadores
de moeda bancéria®, podendo modificar as condicdes de liquidez da economia. Esta
caracteristica das instituicbes bancarias fornece-as caracteristica especial quando
comparado a empresas de outros setores da economia, pois ao executar
conjuntamente o papel de alocador de recursos entre os diferentes agentes,
concedendo crédito e criando moeda, une a esfera da circulagdo financeira com as
variaveis reais da economia. Essa posicdo-chave nos sistemas monetario e financeiro
impbe desafios as praticas de regulacdo das economias capitalistas modernas.
(Freitas, 2010).

2.2.2 A justificativa para regulacao

A possibilidade de as firmas bancarias operarem com alavancagem, no sentido
de captarem depdsitos a vista e concederem empréstimos de valores
proporcionalmente maiores aos clientes, é bastante trabalhado por Minsky (1960,
1969). Quando os bancos captam ativos, criam depdsitos a vista e prometem aos seus
credores a possibilidade de resgate em moeda legal e em qualquer tempo. No entanto,
o volume de reservas detido pelos bancos cobre apenas uma parte de seus passivos
afirmados com os clientes. Acaba que o banco s6 consegue atuar a medida que
garantir a confianca de seus aplicadores e para isto precisa operar com niveis efetivos

de liquidez.

3 O termo criadores de moeda bancéria deriva da capacidade de os bancos produzirem moeda via
emissao de depdsitos bancarios (Fama, 1980).
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Segundo Vasconcelos (2014), Minsky formula a Hip6tese da Fragilidade
Financeira (Financial Fragility Hypothesis) com base na teoria keynesiana de
preferéncia pela liquidez. Tendo por base os bancos exercendo papel ativo na
economia como intermediadores e criadores de moeda, 0 autor apresenta o sistema
financeiro como inerentemente instavel e sujeito a volatilidades em sua dinamica de
funcionamento.

E marginal ou inexistente o tratamento de questées consonantes a liquidez dos
ativos bancarios na abordagem ortodoxa. No ambito da corrente heterodoxa aqui
apresentada, pode ser adicionada a visdo de Keynes, que se contrapde a visao
convencional da nocéo de passividades dos bancos na intermediacao financeira. No
trecho da obra keynesiana Treatise of Money, traduzido por Paula (1998):

Nao pode existir nenhuma davida de que, usando a linguagem mais apropriada, todos os
depdsitos sao "criados" pelos bancos ao reté-los. Certamente este ndo é o caso onde 0s
bancos estdo limitados aquele tipo de depdsito, que, para ser criado, € necessario que 0s
depositantes, movidos por sua prépria iniciativa, tragam dinheiro ou cheques. Mas é
igualmente claro que ataxa que um banco individual cria, de sua prépria iniciativa, € sujeita
a certas regras e limitagdes, e deve acompanhar o ritmo dos outros bancos, ndo podendo
0 banco em questdo aumentar seus depositos relativamente ao total de depdsitos além da
proporcao de sua cota nos negocios bancérios do pais. Finalmente, o ritmo comum a todos

0s bancos membros é governado pelo volume agregado de suas reservas. (PAULA, 1998,

p. 26).

A Hipotese da Fragilidade Financeira, da obra de Minsky, ataca a capacidade
de liquidez e solvéncia dos bancos e se coloca como um processo enddégeno do
sistema bancéario das economias modernas. Sob a presenca de alavancagem nos
bancos, a fragilidade do sistema bancario materializa-se de fato em periodos de baixa
confianca na economia que séo seguidos por corridas bancérias (bank-runs), onde os
depositantes retiram o dinheiro de seus bancos provocando o risco de contagio a
outros bancos. Portanto, pode-se inferir que o risco de contagio concretiza-se quando
a queda na confianca dos depositantes inicialmente em uma instituicdo financeira
propaga-se pelo sistema bancario, adquirindo carater sistémico. Neste momento, as
firmas bancarias, que ndo conseguiram suportar os choques de liquidez em seus

balangos, tornam-se insolventes.
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Para Minsky (1986), para produzir mais estabilidade sistémica sdo necessérias
acOes coordenadas pelos Bancos Centrais, com mecanismos de fixacdo de taxas de
juros de longo prazo que deem mais previsibilidade aos rendimentos dos bancos e
gue diminuam as suas incertezas. Para o autor, o Banco Central tem a funcéo de
regulador do sistema financeiro e emprestador de Ultima instancia. Segundo o
conjunto da obra minskyana, a instabilidade financeira é o motivo pelo qual existe um
papel ativo para a regulacdo sistémica. Em particular, a regulacao financeira € um dos
principais papéis do Big Bank, com vistas a que a economia esteja sempre sob
supervisado de suas tendéncias de longo prazo (Vasconcelos, 2014).

2.3 Objetivos daregulacéo bancéaria

Segundo Koumbarakis (2017), o principal desafio que uma agéncia reguladora
enfrenta é a conciliacdo de seus multiplos objetivos combinados as implantacdes de
medidas politicas que visam a alcancar um conjunto de objetivos. E neste contexto
gue, fazendo uso da Politica Econdmica de Tinbergen: Principios e Design (1956), os
formuladores de politicas regulatorias argumentam que a eficacia dos objetivos de
uma politica s6 ocorre quando o numero de medidas regulatérias é igual ou maior ao
numero de objetivos antes especificados. Para Llewellyn (1999), a questao chave para
gualquer regulador com multiplos objetivos é selecionar corretamente entre 0s Varios
instrumentos disponiveis para que, ao combina-los dentro do para-choque regulatério,
seja gerado um resultado global eficiente.

De acordo com Koumbarakis (2017), as falhas de mercado consistem na
principal razdo para justificar a regulamentacédo bancaria. Nesse caso, ha interesse
publico em evitar os efeitos distorcidos na alocac&do dos recursos no sistema bancario
gue sdo oriundos de falhas de mercado. O autor destaca a contribuicdo de Tirole
(2002), que observa que é crucial a definicdo transparente dos objetivos regulatérios
baseados em identificacGes claras das falhas de mercado, porque o resultado é a
possibilidade de se questionar qual o tipo de regulacédo ajudaria a melhorar uma
situacdo em especifico. Para este fim, torna-se Util a sistematizacéo das origens das
falhas de mercado e a regulacdo bancéaria correspondente, uma vez que ambas
podem na pratica assumir diferentes formas.

Koumbarakis (2017) combina a abordagem micro e macro e desenvolve uma

visdo geral dos objetivos da regulacdo bancéaria. O autor critica a postura de 6rgéos
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regulatérios, como o Bank for International Settlements (BIS), que nunca definiram
claramente seus objetivos e mesmo assim esperavam os resultados eficientes por
parte dos regulados. Assumindo as falhas de mercados, Koumbarakis (2017) busca
postular uma sistematizacdo baseada em abordagens micro e macro, onde a primeira
objetiva [em ultima instancia] a protecdo dos clientes e a seguranca e solidez dos
bancos, enquanto que a Ultima, a seguranca e solidez do sistema bancério e o controle

monetario (ver quadro 2).

Quadro 2 — As abordagens micro e macro de regulacdo bancaria

Abordagem micro Abordagem macro
Objetivo de curto Limitar cenarios de estresse de Limitar cenarios de estresse do
prazo instituicdes individuais sistema financeiro

. Seguranca e solidez dos bancos; Seguranca e solidez do sistema
Objetivo de longo

protecdo ao consumidor financeiro; evitar perdas de producéo
prazo ) ) )
(investidor/depositante) (PIB)
Modelo de risco Ex6geno Endogeno (em parte)
Correlagdes e
exposicdes comuns Irrelevante Importante
entre as instituicdes
Calibracao dos Em termos de estresse do Em termos de riscos individuais das

controles prudenciais  sistema financeiro; descendente instituicdes; ascendente

Fonte: adaptado de Borio (2003)

A abordagem micro tem como objetivos de curto prazo a limitacéo do risco que
em cenarios estressados de capacidade de liquidez os bancos [individuais] podem
experimentar, concentrando seus esforcos no comportamento dos agentes
financeiros de forma individual. Desta forma, o risco € assumido como exdgeno e 0
comportamento dos agentes sao enfatizadas a partir das externalidades e assimetria
de informacédo, que caracterizam as falhas de mercado e originam o risco. No longo
prazo, os objetivos finais da abordagem micro envolvem a presenca de instrumentos
gue fornecam protecao aos clientes e solidez e seguranca aos bancos. Além disso, a
abordagem nao explora as correlagdes e exposicdes comuns entre 0os bancos, uma
vez que as enxerga como nao significativas para com o equilibrio no sistema bancario.
Adicionalmente, estdo fora do escopo da abordagem microquestbes de

"prociclicidade" e interconectividade do setor bancario (Borio, 2003).
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A abordagem micro de regulacéo bancaria trata a crise financeira como simples
desvios do equilibrio financeiro, sugerindo que a regulacdo ndo possa de fato alterar
as expectativas e o comportamento dos agentes. Assim, constata-se que é mais
apropriado tratar dos resultados e processos presentes na estrutura macroeconomica
de politica econémica, que ao estimular que os ganhos incorridos sejam aplicados em
novas atividades financeiras, em vez de atividades produtivas, fornece condigdes de
producdo de efeitos que abalem o equilibrio sistémico no setor bancario (Rossi, 2010;
Koumbarakis, 2017).

A crise financeira de 2007-2009 provocou uma forte controvérsia sobre a
utiidade da regulacdo bancéria baseada na abordagem micro. Assim, muitos
estudiosos, incluindo académicos e formuladores de politicas, sugerem que afalhade
mercado e a consequente necessidade de regulamentacdo bancaria exigem uma
abordagem baseada em micro e macro niveis, que aborde riscos sistémicos e,
portanto, focalize a estabilidade do sistema financeiro como um todo (Koumbarakis,
2017).

A abordagem macro de regulacdo tem como objetivos de curto prazo a
imposicao de limites prudenciais que visam a reducdo de eventos de perdas e
incertezas no sistema bancéario como um todo. No longo prazo, a abordagem objetiva
evitar perdas significativas no produto interno da economia. O modelo de risco para
os formuladores de politica com viés macro é assumido como em parte enddgeno,
isso por conta das caracteristicas do comportamento do sistema financeiro. Ainda, as
correlacbes e exposicdes entre as instituicbes financeiras sdo tomadas como
importantes (Borio, 2003).

Uma importante divergéncia entre as abordagens é quanto ao desenvolvimento
e aplicacdo dos controles prudenciais regulatérios. Na abordagem macro, a aplicacao
nas firmas bancarias ocorre de forma descendente: primeiro sdo impostos controles
prudenciais de niveis aceitaveis de perdas para o sistema bancario como um todo,
para em seguida calibrar os controles prudenciais das instituicbes financeiras de
acordo com sua relevancia para com o risco do setor. J& a abordagem micro impde
os controles de forma ascendente: a partir do risco oferecido por cada instituicao
financeira de forma individual, sendo o risco do setor uma consequéncia do risco
agregado. Para esta abordagem, para que um sistema financeiro se conserve sélido
e seguro, € condicdo necessaria e suficiente que antes cada instituicdo esteja sélida

e segura. Ainda, pode ser ressaltado que as diferencas de tratamento entre as duas
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abordagens quanto as distintas percepcdes de risco e incentivos regulatorios esta
relacionada com a natureza da instabilidade financeira e como a solidez do setor é
buscada (Borio, 2003).

A regulacdo bancaria consiste em um tema de intenso debate na esfera politica
e econbmica, principalmente em momentos de crises financeiras. Foram
apresentadas neste capitulo as abordagens das correntes ortodoxa e heterodoxa
guanto ao objeto de aplicacdo da teoria regulatéria para o setor bancario, através de
suas respectivas justificativas e objetivos. Por fim, para contribuir com o debate, foi
explorada uma organizacdo baseada em abordagens micro e macro de regulacéo

bancaria a fim de clarear seus objetivos para com o sistema bancério.
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3 REGULACAO BANCARIA E IMPLEMENTACAO NO BRASIL

E sabido que a maioria dos paises, com seus diferentes graus de
desenvolvimento, impde aos participantes do setor bancario um conjunto de normas
e premissas para que as instituicbes possam operar servicos financeiros. De fato,
tanto o grau como a abrangéncia da regulacdo observada no setor sdo superiores aos
demais na economia, sendo diversas as justificativas. As mais importantes sao a
intermediacado entre 0s agentes credores e devedores, a capacidade de multiplicacao
da moeda escritural e as caracteristicas préprias do setor que o tornam sujeitos a
crises (Pinto, 2011). De fato, é sabido que é de total interesse estratégico das
autoridades monetarias o desempenho das instituicdes financeiras, vide o seu papel
de importantes agentes indutores do crescimento econdmico ao direcionar recursos

monetarios as atividades econdmicas.

3.1 Escopos daregulacédo bancéria

Pode-se classificar, a partir de duas categorias distintas, os escopos da
regulacéo bancaria, ainda que ambas apresentem como objetivo comum a prevencao
de crises bancarias. No primeiro momento, tem-se a regulacao prudencial, que busca
controlar e mitigar o nivel de risco tomado pelas instituicbes financeiras em suas
atividades. O perfil desta regulacdo é de natureza individualista, uma vez que recai
sobre a premissa de que, se controlados os riscos individuais das instituicdes,
mantém-se a higidez do sistema financeiro como um todo. Ainda, a regulacéo
prudencial apresenta carater preventivo, pois procura delimitar regras e exigéncias
minimas que dificultam que crises bancérias ocorram a priori (Pinto, 2011).

Em um segundo momento, apresenta-se a regulacdo sistémica. Com carater
mais remedial, a busca pelo combate as crises bancarias se da a partir da
implementacdo de mecanismos redutores dos efeitos provocados pelas
externalidades negativas advindos do elevado grau de integracédo observado entre as
instituicdes financeiras. Por mais que sejam distintos os mecanismos dos dois
escopos regulatdrios, que sdo expostos no quadro 3, autores como Mishkin (2000, p.
9) apontam que a regulagao prudencial tem como uma de suas mais importantes
motivagdes o risco moral incorrido pelas autoridades monetérias em seus esforgos na

condugdo da regulacéo sistémica:
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Because all governments provide some form of a safety net for the banking
system, whether it is explicit or implicit, they need to take steps to limit the
moral hazard and adverse selection that safety net creates. Otherwise, banks
will have such a strong incentive to take on excessive risks that the safety net
may do more harm tha food and promote banking crises rather that prevent
them.

Quanto as especificidades dos mecanismos observados na conducéo dos dois
escopos regulatérios, observa-se no quadro a seguir uma Util caracterizacdo das
diferengas conceituais entre ambas. Estes conceitos serdo explorados em dois

subcapitulos.

Quadro 3 — Os escopos de regulagéo

Regulagéo prudencial Regulacéo sistémica

Controles de adequacéo patrimonial Seguro de depdsitos

} Regimes especiais aplicaveis as instituicbes em
Mecanismos de controle de acesso

crise
Supervisdo e envio de informacdes Emprestador de Ultima instancia
Instrumentos disciplinares e punitivos Organizacdo do sistema de pagamentos

Controle de estruturas de remuneracao

Fonte: adaptado de Pinto (2011)

3.1.1 Regulacao prudencial

Segundo Pinto (2011), a regulac&o prudencial tem como objetivo a manutencgao
do sistema bancario e considera que as ocorréncias de crises sistémicas possam ser
evitadas, a priori, ao estabelecer instrumentos de controle do risco que € assumido
por instituicdes financeiras. Assim, de forma individual, a regulacéo prudencial assume
um carater mais preventivo do que aquele incorporado na regulacédo sistémica, onde
a preocupacdo € a criacdo de mecanismos minimizadores de externalidades
negativas potencialmente originadas do alto grau de integracdo entre instituicoes
financeiras.

O foco da regulacéo prudencial possui carater dinamico ao longo do século XX,

uma vez que passa gradativamente a impor limites e controles sobre as operacdes
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ativas das instituicBes financeiras e do risco de crédito delas decorrente. Com o
Acordo de Basileia de 1988 a abordagem da observancia regulatoria sobre os ativos
toma forma e seus membros passam a seguir normas de composicao de capital
ponderados pelo grau de risco (Pinto, 2011). Ainda, a concepc¢éo inicial de Basileia |
tinha como objetivos elevar os niveis de solidez e estabilidade do sistema bancario
internacional e equilibrar as condicBes regulatérias incorridas pelos bancos com
atuacao internacional. Com o passar dos anos, Basileia | tornou-se importante
referéncia regulatéria tendo seu arcabouco regulatério implantado por diversos paises
no mundo com seus mais variados niveis de desenvolvimento e escopos de atuacdo
(Nappi, 2007; Pinto, 2011).

Os controles de adequacéo patrimonial estdo baseados na ideia de que o
volume de capital detido pelo banco relacionado a seus ativos apresenta importante
relacdo para fins de analise da fragilidade do setor bancério. A racionalidade por
detrds do Basileia | assume essa caracteristica para enfoque do tratamento
regulatorio, que inicialmente aborda apenas o risco de crédito em sua estrutura, mas
gue incorpora o risco operacional em Basileia Il e o risco de liquidez, em Basileia Il
(Pinto, 2011).

De acordo Mishkin (2000), a adequacdo do nivel de capital das instituicbes
financeiras a exposicdo de seus ativos gera dois importantes beneficios, sendo o
primeiro o imediato desincentivo ao aumento do apetite ao risco excessivo por parte
das instituicdes. O segundo beneficio € uma margem de seguranca para perdas nao
provisionadas pelas instituicdes, contribuindo para com a solidez do setor bancéario.

Os mecanismos de controle de acesso ao sistema bancario sdo apresentados
com justificativas para evitar exposi¢coes ao risco por parte das instituicdes financeiras.
Para Barth et al. (2005), este controle seria necessario para impedir que bancos de
saude financeira duvidosa, com baixa capitalizacdo e alta alavancagem, por exemplo,
passem a compor o sistema bancario. Ou ainda, bancos controlados ou ligados a
pessoas com maior tendéncia a esquematizacdo de fraudes bancarias podem
assinalar crises de confian¢a no setor.

N&o obstante, a manutencdo de um controle para a entrada de bancos pode
ser um importante aliado das autoridades bancarias na busca por um mercado
compativel com a capacidade de supervisdo. Aliado a isso, surge o argumento,
reconhecido pelo autor como produtor de controvérsias, de que ha de se limitar a

concorréncia no setor para evitar que os bancos apliguem taxas de juros mais
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agressivas e coloquem em risco suas operagdes e consequentemente a estabilidade
do setor (Pinto, 2011).

Um sistema de autorizacdo para funcionamento de firmas bancérias tem como
beneficios, portanto, a tendéncia de diminuicdo das assimetrias informacionais por
parte dos intermediadores pelo fato da definicdo a priori de categorias operacionais,
qualificatorias, técnicas e financeiras necessarias para dar inicio a operacdo. Desta
forma, presume-se que as instituicdes financeiras que receberem autorizacdo para
operar oferecam niveis minimos de seguranca para os depositantes (Yazbek, 2007,
Pinto, 2011).

Para Pinto (2011), a supervisdo das autoridades bancarias e a demanda por
envio de informagdes surge para fiscalizar os eventuais incentivos de tomada
excessiva de risco por parte dos intermediadores financeiro. Segundo o autor, é
necessario papel ativo do regulador na supervisdo e acompanhamento do perfil de
risco das instituicbes através do monitoramento e fiscalizagdo das suas atividades. A
supervisdo pode ser de forma indireta ou indireta. A primeira forma, ocorre quando as
instituicées financeiras provém a autoridade bancaria um conjunto de informacdes,
periddicas, de volume e especificidades por essa pré-determinadas. Supervisdo direta
representa a fiscalizacdo em sua forma prépria, a partir de analises efetuadas junto a
instituicdo financeira fiscalizada e da elaboracao de relatorios exclusivos.

Os instrumentos disciplinares e punitivos formam outro ponto na regulacdo
prudencial. Segundo Pinto (2011), situados no ambito do sistema juridico, esses
instrumentos cumprem o papel de estimular que os mecanismos prudenciais
supracitados sejam respeitados, que através da punicdo aos entes supervisionados,
reduzam a pratica de condutas consideradas temerarias por parte das instituicdes
financeiras. Ao fazé-lo, o risco do comprometimento do sistema financeiro como um
todo € diminuido.

Para completar, o controle de estruturas de remuneracdo é defendido na
discussdo como um redutor de incentivos negativos inerentes advindos da relacéo
principal-agente. A questdo é que a estrutura de remuneracéo de executivos do setor
bancério e financeiro pode criar incentivos para tomada de risco excessivo no curto
prazo para alcancar determinados niveis de variagbes em seus salarios. No longo

prazo, a saude financeira das instituicdes pode ser comprometida (Pinto, 2011).
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3.1.2 Aregulacao sistémica

O seguro de depodsitos exerce o papel de um mecanismo minimizador dos
riscos oriundos da suscetibilidade do setor bancario a corridas bancarias. A
racionalidade esta embasada na relacéo intrinseca as falhas de mercado a que o
seguro de depdsitos esta ligado e que este, a partir do fornecimento de protecdo aos
correntistas, reduz a possibilidade da materializacdo de cenérios de generalizacdo de
resgates de recursos no setor bancério (Pinto, 2011).

Na regulacdo sistémica, preocupa-se com possiveis efeitos adversos da
manutencao de um seguro de depdsitos, e este pode ser a principal a fonte do risco
moral no setor bancario (Pinto, 2011). Na linha de contestacdo as qualidades do
sistema de seguro de depositos, Demirgug-Kunt e Detragiache (1997), apontam que
ao garantir liquidez aos correntistas, esses agentes podem tomar a medida como
estimulo a reducédo da observancia do risco de seus ativos, aumentando assim as
chances para tomada de risco excessivo. Além disso, 0s autores investigaram a
presenca de relacdo entre o seguro de depdésitos e a materializacdo de crises
bancérias, encontrando correlacdes positivas e significativas.

Expostas as possiveis consequéncias indesejadas da implementacéo de
um mecanismo de seguro de depdsitos, foram construidas premissas para sua
estruturacdo que visam mitigar a presenca do risco moral. Sugere-se, desta forma, o
financiamento privado do seguro de depositos, partindo este da contribuicdo dos
préprios bancos. A justificativa é que os bancos terdo assim menos incentivos para a
promocéao de cenarios onde o0s correntistas tornem o uso do seguro necessario. Na
sequéncia, levanta-se que o valor do seguro de depdsitos deve ser limitado e nao
muito alto®, para que os correntistas com valores superiores aquele definido continuem
com estimulos de fiscalizacdo dos bancos. Ainda, a presenca do risco moral poderia
ser mitigada se as contribuicdes do seguro pago pelos bancos fossem ponderadas
pelo risco tomado por cada um deles, cabendo as instituicdes de pior classificacdo

maiores investimentos® (Pinto, 2011).

4 Pinto (2011) infere que o valor considerado razoavel variarda em cada pais, em consequéncia das
caracteristicas inerentes de seus respectivos setores bancarios.

5 Segundo Pinto (2011), reconhece-se a contribuicdo parametrizada por risco oferecido como de dificil
implementacéo.
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De acordo com Yazbeck (2007), dadas as peculiaridades inerentes ao setor
bancario relacionadas ao desenrolar de corridas bancarias, que podem abalar a
confianca e a producdo econémica de uma economia, muitos paises apostam no
mecanismo de regimes especiais de saneamento e de liquidacdo. O primeiro deles
refere-se a esforcos de carater provisério, enquanto que o segundo possui ordem
terminativa de operacdo bancaria. A implantacdo de regimes especiais para as
instituicdes financeiras tem como aspectos cruciais a responsabilizacdo dos seus
administradores, uma vez que esses, na auséncia dos regimes, teriam incentivos para
a tomada de risco excessivo e originariam dificuldades a instituicdo financeira.

Em sua maioria, as autoridades competentes da instauragdo e manutencao dos
regimes especiais supracitados sao 0rgaos vistos como especializados em matéria
financeira. Comumente aos Bancos Centrais compete a designacdo de
responsabilidade dos regimes especiais, mas pode ser observado o caso em que tal
responsabilidade é transferida para os administradores dos seguros de depdsitos,
como a Corporacdo Federal de Seguro de Deposito (Federal Deposit Insurance
Corporation — FDIC) nos Estados Unidos. Ainda, é defendido por autoridades como o
Fundo Monetério Internacional (FMI) uma abordagem de intervencado de instituicdes
financeiras que lograram de deterioracdo nos seus indicadores financeiros (Pinto,
2011). Para Barth et al. (2005), a adocdo de acOes corretivas em resposta a
deterioracdo de solvéncia financeira seria desejavel no arcabouco regulatério, pois
atuam em prol da protecdo da autoridade bancaria frente as pressdées que 0s
regulados podem exercer e que comumente acontecem.

Outro instrumento de regulacéo sistémica para prevencao de crises bancarias
cabivel as autoridades é o provimento de ajuda financeira de ordem de liquidez e
solvéncia para as instituicdes em dificuldade. Os Banco Centrais sdo acionados a
intervir no setor bancario para, em um primeiro momento, sanar os problemas
conjunturais da economia, provendo recursos liquidos aos operadores que se
encontram iliquidos. Em um segundo momento, a intervencdo pode se fazer
necessaria, dada a possibilidade de uma quebra acrescida de possivel contaminacéo
de outras instituicdes financeiras, em principio saudaveis (Pinto, 2011).

Segundo Yazbek (2007), para que seja reduzido o risco moral advindo da
intervencdo, sem comprometer o risco da estabilidade financeira, é importante
formalizar o instrumento no arcabouco regulatério, evitando a presenca de critérios

nao objetivos para seu emprego. Além disso, é defendido que a autoridade bancaria
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preste contas nos casos de resgate a instituicdes financeiras, como a producéo de
relatérios dos motivos de sua necessidade, contemplando as exposi¢cdes incorridas
pelos bancos, bem como a evolugcdo dos indicadores de liquidez e solidez da
instituicdo. A transparéncia é essencial para o atingimento do equilibrio por parte da
autoridade bancaria nos esforcos despendidos e beneficios observados através da
recuperacdo da instituicdo financeira®.

Por compreender o conjunto de regras, procedimentos, instrumentos e
sistemas operacionais para a transferéncia de recursos entre 0s agentes credores e
devedores, tanto em moeda local como estrangeira, o sistema de pagamentos € de
suma importancia para o processamento das numerosas operacdes financeiras que
ocorrem nas economias de mercado. Dada a complexidade do sistema e de seu
campo de atuacdo, uma regulamentacéo que visa o estabelecimento e manutencao
de uma estrutura adequada do sistema de pagamentos deve propiciar menores custos
de transacdo na economia e promover a eficiéncia da liquidez do mercado financeiro.
Atrasos nos pagamentos entre as instituicbes financeiras pode acarretar em
dificuldades financeiras nas partes credoras, que em cenarios de estresse, podem se
alastrar pelo setor - o0 risco aumenta conforme o grau de integracéo entre os bancos
(PINTO, 2011; SADDI, 2001).

3.2 O Plano Real e areestruturacéo do setor bancario

A década de 1990 foi marcada por importantes transformacdes na economia
brasileira, que refletiram em mudancas na legislacao do Sistema Financeiro Nacional.
Ainda no comeco da década teve inicio o processo de abertura comercial e financeira
nacional. Atribuindo-se especial atencdo ao saneamento financeiro ocorrido a partir
do Plano Real, que pés fim ao periodo de alta inflacdo, onde o quadro regulatorio foi
amplamente alterado com a finalidade de fortalecer e reestruturar o sistema financeiro
nacional.

As mudancas incorridas pela implementacdo do Plano Real, em termos de
abertura financeira e comercial e término da receita inflacionéria, resultaram na

necessidade de adequacdo do aparato normativo para atender as novas exigéncias

6 Pinto (2011) aborda o exemplo da Autoridade de Servigos Financeiros (Financial Services Authority —
FSA), responsavel pela regulacdo e supervisdo do sistema financeiro inglés, que é obrigada pela
legislagéo local a ponderar e prestar contas sobre a relagéo de custos e beneficios de suas a¢des.
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internacionais. O novo cendrio macroecondémico exigia a ado¢cdo de normativos
internacionais por parte das autoridades monetarias, que atuasse em paralelo a
compensacao da fragilizac&o bancéaria oriunda da estabilizacdo monetaria’.

O cenério de hiperinflagdo vivido pelo Brasil ndo impediu os bancos de
concretizarem oportunidades de ganhos no setor financeiro. Segundo Nappi (2017),
0s bancos faziam uso do mecanismo de arbitragem com o saldo de passivos néo
renumerados, que por sua vez eram aplicados em titulos publicos indexados. Desta
forma, os bancos garantiam um rendimento em torno da corregdo monetaria, ficando
a diferenca da operacdo conhecida como receita inflacionaria. De acordo com
Corazza (2001), a estabilizacdo monetaria decorrente da implementacédo do Plano
Real forcou os bancos a sofrerem de uma aguda queda dessa receita inflacionaria,
gue analisada em proporc¢éo do PIB, decresceu de 4,3%, no ano de 1993, para 0,1%
em 1995. No mesmo periodo, em termos de valor da producéo bancaria imputada, a
receita inflacionaria decai de 87,3% para 1,6%. O autor conclui que essa perda de
valor implicava necessidade de mudancas profundas no sistema financeiro nacional.

A criacdo de mecanismo regulatérios surge da necessidade de blindar o
Sistema Financeiro Nacional (SFN) do Brasil via otimiza¢c&o do valor econémico que
ele é capaz de criar, em termos de renda e produto. A evolucdo do SFN brasileiro a
partir do Plano Real pode ser dividida entre as mudancas de cunho excepcional ou de
cunho definitivo. De cunho excepcional, observam-se o Programa de Estimulo a
Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER), o
Programa de Incentivo a Reducdo da Presenca do Estado na Atividade Bancaria
(PROES) e o0 Regime de Administracdo Especial Temporaria (RAET). O arcabouco
regulatorio regido pelo CMN, cujos responsaveis pela aplicacédo e controle sdo o BCB
e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), compde as mudancas de cunho
definitivo.

Ja no inicio da implementacdo do Plano Real, em julho de 1994, o sistema
bancério apresentava dificuldades de adaptacdo ao novo ambiente de estabilizacao
monetaria. Isto ocorria ainda que publicada a Resolucdo CMN 2.099, que aumentou

as exigéncias de capital na composicado das instituicdes financeiras, em linha com o

” De acordo com Mendonca (2006) a fragilidade ndo transparecia por conta da compensagéo das
ineficiéncias ou perdas das instituigcdes financeiras pelas receitas inflacionarias, como era o caso da
hiperinflagdo antes do Plano Real.
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Acordo de Basileia (Nappi, 2015). No entanto, o esfor¢o do governo ndo impediu que
os bancos Econbémico e Nacional, dois dos maiores bancos a época, sinalizassem ao
mercado sinais de quebra. Ao receio da ocorréncia de uma crise bancaria, fomentada
pelas crises na Argentina e México em 1995, e aliado ao diagnéstico da ineficiéncia
do SFN, que era formado por custos elevados e por um oligopélio de bancos
nacionais®, o governo federal deu inicio a programas de reestruturacdo do setor
bancario. Neste sentido, a autarquia Banco Central adotou um regime de recuperacao
para os bancos supracitados, em vez da intervencao via liquidacao extrajudicial (Pinto,
2011).

O BCB passou a injetar recursos no Banco Econémico, 4° maior banco nacional
em depositos a época, para manté-lo em funcionamento até que fosse realizada a
venda a um comprador. A necessidade de crédito do banco em marco de 1995 era de
R$ 664 milhdes, que saltou para cerca de R$ 3 bilh6es em agosto daquele ano,
guando a [frustrada] tentativa de recuperacado deu lugar a decretacao de intervencao.
Ainda em 1995, o setor bancério se prepara para absorver os impactos da crise no
Banco Nacional, 3° maior banco nacional em depdsitos a época (Pinto, 2011).

Ainda, de acordo com Moura (1998), no ano de 1995 o sistema bancario
brasileiro experimentou diversas pressdes sobre a liquidez das operac¢des dos bancos
em liquidacdo. Isto ocorria devido ao resgate dos grandes depositantes, entre
instituicbes financeiras, investidores institucionais e empresas. Aqueles agentes
econdmicos mais informados retiravam seus depdsitos, enquanto que o BCB elevava
o0 comprometimento de recursos publicos para contencéo da liquidez bancaria.

Por consequéncia, em novembro de 1995, o governo federal promove o Proer
(Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional), que visa o saneamento e fortalecimento do sistema financeiro (Corazza,
2001). Através do Proer, a autoridade monetaria passou a ter seus poderes
ampliados, prevendo medidas de financiamento e aquisicfes financeiras e efeitos

especiais decorrentes de regimes de reestruturacdo. Segundo Pinto (2011):

8 Carvalho, Studart e Alves (2002, p. 64)
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As medidas abarcadas pelo Proer previam, basicamente: (i) a criagdo de
linhas especiais de crédito para equilibrar a estrutura de ativos e passivos da
instituicdo beneficiaria, concedendo-lhe liquidez; (ii) a liberagcdo de recursos
da reserva monetdria para aquisicdo, pela instituicdo que pretendesse
absorver outra, de titulos emitidos pela instituicdo a ser absorvida; (iii) a
flexibilizagdo de limites operacionais das instituicdes financeiras; e (iv)
tratamento fiscal diferenciado e mais benéfico para as despesas decorrentes
da reestruturacéo e para as perdas dela resultantes (PINTO, 2011, p. 83).

No contexto de crise de liquidez interna e externa, como apontado, havia a
necessidade de preservacdo dos direitos dos depositantes, evitando a corrida
bancaria. O Proer, que tinha como objetivo garantir a liquidez e a solvéncia do sistema,
permitiu as instituicbes financeiras que se mostraram incapazes de producdo de
receita em um cenario de moeda estavel, como aquele observado pos-Plano Real, a
reorganizacdo do balanco para se manterem ativas no mercado. O programa ainda
promovia a incorporagao do controle de instituicdes insalubres por outras instituicdes
financeiras. O Proer concedeu recursos para a promocao de fusdes e aquisicdes de
7 bancos®, totalizando um volume de cerca de R$ 20 bilhdes, que representava um
investimento de 2,7% sobre o PIB médio do triénio 1995-1997 (PINTO, 2011).

No ambito de reestruturacdo do SFN visualizada no decorrer da década de
1990, em que foram adotados diversos programas vinculados ao saneamento dos
bancos publicos estaduais, € somente em 1996 ofertada a ajuda federal num
montante de 100% dos recursos necessarios. Desta forma, o socorro financeiro do
BCB passa de linhas especiais de empréstimos impostas aos bancos em liquidacéo
ou liguidados para o fornecimento de todo o valor monetario requerido. Em 7 de agosto
de 1996, portanto, € baixada a Medida Provisoria 1.514, que cria o Proes e tem como
objetivo o saneamento dos bancos publicos. A Medida, que vinha para reduzir a
participacdo do setor publico na atividade bancaria, autorizava a privatizacao, extincao
ou transformacdo em agéncias de fomento dos bancos publicos estaduais'®. Para os
casos em gue nao houvesse transferéncia do controle da instituicdo financeira ou da
sua transformacao em agéncia de fomento, o auxilio federal estava limitado a 50% do
montante necessario de recursos, condicionando o governo estadual a incorrer na
titularidade das demais dividas (NAPPI, 2017; PUGA, 1999).

9 Segundo Pinto (2015), o Banco Nacional foi comprado pelo Unibanco; Banco Econémico, pelo Banco
Excel; Banco Mercantil, pelo Banco Rural; Banco Banorte, pelo Banco Bandeirantes; Banco Matrtinelli,
pelo Banco Pontual; Banco United, pelo Banco Anténio Queiroz e; Banco Bamerindus, pelo HSBC.

10 De acordo com Camargo (2009), apenas 3 das 35 instituicdes bancarias estaduais datadas da época
ndo admitiram o programa, sendo as demais extintas, privatizadas ou transformadas em agéncias de
fomento.
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De acordo com Carvalho, Studart e Alves (2002), o PROER e o PROES
definiram significativos instrumentos e operacbes especificas, que foram os
protagonistas no processo de saneamento do sistema bancério da década de 1990,
viabilizando uma politica de atracéo de instituicbes financeiras estrangeiras. Para 0s
autores havia a expectativa dos agentes econOmicos, inclusive do corpo
governamental, que o ingresso de bancos estrangeiros no Brasil serviria para
aumentar a eficiéncia do setor devido ao acirramento da concorréncia com o oligopdlio
composto pelos bancos nacionais.

O quadro regulatério e de supervisdo bancaria sofre de mudancas, denotadas
aqui como de carater definitivo, durante o processo de reestruturacdo do setor
bancario incorrido principalmente apos o Plano Real. Por meio da Resolugéo 2.099,
de 1994, novas normas foram impostas pelo CMN, via BCB, em consonancia com os
critérios internacionais provenientes do Acordo de Capital de Basileia . Conforme
Yazbeck (2007), a Resolucdo aprimora o controle, antes baseado em requisitos
patrimoniais e medidas de limitacdo de endividamento para as instituicdes financeiras,
para a consolidacdo de supervisdo de acordo com uma ponderacao entre 0S riscos
assumidos e a disponibilidade de ativos para a realizacdo de operacoes.

Na Resolucdo 2.099 e em seus anexos estavam inclusas alteracbes na
regulacéo de capital. Para as instituicbes autorizadas pela Autarquia a operarem —
compreende-se todas as instituicdes legais do SFN — e as novas instituicdes foram
estabelecidos, de acordo com o porte, limites minimos de capital realizado e

patrimdnio liquido ajustado pelo risco. De acordo com Puga (1999):

“Foi definido um limite de R$ 7 milhdes de capital realizado e patriménio
liguido, para os bancos comerciais; de R$ 6 milhdes, para os de investimento
e de desenvolvimento e sociedades de crédito imobiliario; e de R$ 3 milhdes,
para as financeiras. No caso dos bancos multiplos, o somatério dos valores
correspondentes das carteiras foi reduzido em 20%. Para as instituicdes
estrangeiras, o limite minimo de capital seria 100% superior ao limite fixado
para as instituicdes nacionais (exigéncia abolida em novembro de 1995).3
Além disso, as instituicdes financeiras deveriam manter um nivel minimo de
patrimdnio liquido ajustado correspondente a 8% dos ativos ponderados pelo
risco” (PUGA, 1999, p. 10-11).

E observado que a mudanca do foco da regulacéo passa dos passivos detidos
pelas instituicdes financeiras para os ativos, uma vez que foram estabelecidos limites
em func¢éo do nivel de risco decorrentes das operagdes mantidas e realizadas pelas

instituicbes. Desta forma, a estratégia regulatoria impde que o limite de endividamento
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da instituicdo agora é limitado em fungdo do seu risco de crédito (LIMA, 2005;
LUNDBERG, 1999; MENDONCA, 2006).

A Resolucédo 2.212 de novembro de 1995 do BCB elevou o limite de capital
inicial necessario para a criagdo de novas instituicbes financeiras, impondo maior
dificuldade aos entrantes no setor. O PLE, estipulado em fun¢do do APR, soO foi
mantido em 8% para instituicdes cujo periodo de funcionamento fosse superior a seis
anos; para casos inferiores, como dois anos, o PLE devia corresponder a 32%. Além
disso, estavam isentas da Resolugado as instituicdes formadas a partir de fusdo ou
alteracdo de controle societario envolvendo pelo menos uma instituicdo existente
antes da sua data de publicacao.

De acordo com Nappi (2017), a Resolugéo 2.212 visou justamente estimular o
processo de fusdes e aquisicbes no setor. Ainda no escopo da Resolucéo, esta
eliminou a exigéncia dobrada de capital minimo imposto a instituicbes estrangeiras.
Segundo Puga (1999), a mudanca regulatoria deveu-se a mudanga no tratamento do
governo federal para com os bancos estrangeiros, sendo agora um interesse' a
atracdo de capitais externos, assumindo conseguinte melhora operacional do sistema
financeiro via expertise e maior producéo de inovacoes.

Ainda no ano de 1995 ocorre uma importante mudanca regulatéria, dada a
partir da Resolucéo 2.211, que instituia o Fundo Garantidor de Crédito. Criado pelo
BCB, o Fundo é privado'?, de participacéo compulséria e tem a funcéo de dar garantia,
em caso de faléncia ou de intervencdo na instituicdo financeira, sobre depodsitos e
aplicacdes detidos pelos clientes de classificacdo pessoa fisica e juridica. Os recursos
gue compunham o fundo viriam de contribuicbes mensais das instituicbes na
proporcao de 0,025% do montante dos saldos das contas cobertas. Ndo obstante, o

valor garantido por titular foi de R$ 20mil, incidindo sobre os seguintes créditos:

11 As justificativas do interesse de maior participacédo bancos estrangeiros no SFN foi apresentado pelo
governo por meio da Exposi¢ao de Motivos n°® 311, de 24/08/1995. De acordo com Carvalho (2007), o
diagnéstico apresentado pela EM 311 era de que as instituicbes financeiras brasileiras eram
ineficientes e havia escassez de capitais nacionais impulsionados pela queda da receita inflacionaria,
incorrida apos o Plano Real. Além disso, no novo cenario, 0s capitais externos seriam necessarios
para incorporacao de inovacdes tipicas de instituigcdes financeiras competitivas e redu¢éo do custo de
intermediag&o bancéria.

12 E importante frisar a Resolugdo 2.197, que aprova a criagdo de mecanismo de seguro de dep0sitos
privado no SFN cujo regulamento e estatutos séo aprovados pela Resolucao 2.211.
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depdsitos a vista, de poupanca e a prazo; letras de cambio; letras imobiliarias; letras
hipotecarias™.

Durante o periodo de 1997-1998 o FGC mostrou-se de grande relevancia
econbmica na reestruturacdo do setor bancério, desembolsando um valor proximo de
R$ 3,3 bilhdes a cerca de 4 milhdes de credores provenientes de onze instituicdes
financeiras. Vale ressaltar que o fundo ndo compreendia, a época, a quantia de
dinheiro necesséria para a cobertura do Banco Bamerindus, sendo que a cobertura
s6 foi possibilitada mediante financiamento efetuado pelo BCB via Proer (SADDI,
2001)*,

Na sequéncia, a MP 1.334 de 1996 atribui aos auditores contdbeis das
instituicdes financeiras, ligados a empresas ou atuando de forma independente, a
responsabilidade direta de informar ao Banco Central evidéncias de irregularidades
guando este for o caso. O intuito da medida, de acordo com Puga (1999) era de
fortalecimento na comunicacdo da autarquia para com as instituicdes em dificuldades.

Em julho de 1996, € publicada a Resolucéo 2.302, estabelecendo que os limites
operacionais dados pela Resolucdo 2.099 devem ser calculados de forma
consolidada, quando for o caso, de forma a compor dependéncia ou participacao
societaria em instituicdes financeiras no exterior. Em seguida, a Resolucédo 2.303 de
1996 autoriza a cobranca de tarifas dos bancos pela prestacdo de servicos. Essa
medida, segundo Puga (1999) fez-se necessaria para compensar a perda da receita
inflacionaria que os bancos incorreram desde o plano de estabilizacdo da moeda, em
julho de 1994.

Foi autorizado ainda a criacédo do sistema Central de Risco de Crédito, instituido
através da Resolucdo 2.390. Ficavam obrigadas as instituicbes financeiras na
identificacdo e fornecimento ao Banco Central sobre os saldos a vencer de seus
clientes, de natureza fisica ou juridica, superiores a R$ 50.000. Para que os bancos
pudessem distinguir os “bons” tomadores de créditos dois “ruins”, também ficou
estabelecido as instituices a pratica de consulta do saldo devedor de cada cliente,

desde que por ele(a) autorizado(a).

3Resolugdo 2.211. Disponivel em:
<https://www.bch.gov.br/pre/normativos/busca/downloadNormativo.asp?arquivo=/Lists/Normativos/Att
achments/46044/Res_2212 vl O.pdf>. Acesso em: 22/02/219.

14 Vale ressaltar que do montante total concedido pelo FGC para honrar os depoésitos segurados, R$
2,5 bilhées foram via Proer, enquanto que o restante foi viabilizado pelo acordo com as maiores
instituicdes financeiras, que aceitaram adiantar suas parcelas de contribuicdo mensal (SADDI, 2001).
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A Resolucédo 2.399, de 1997, provoca alteragdo na exigéncia de capital,
elevando o PLE exigido em dois pontos percentuais, passando de 8% para 10%. Ainda
no mesmo ano, a Circular 2.784 eleva em mais um ponto percentual (para 11%) a
exigéncia de capital em relac&o aos ativos ponderados pelo risco®. O mesmo ocorre
com a determinagcdo de provisdo para as operacdes de swap, que inicialmente
aumenta para 16% e, no segundo momento, para 20%.

Em maio de 1998 é publicada a Resolucéo 2.493, disponibilizando aos bancos
a operacao de cessao, parcial ou total, de créditos oriundos de operacbes de
empréstimo. As instituicdes liberadas a realizarem operacdes de compra de carteira
de crédito deveriam ser sociedades anénimas de objeto exclusivo, que passaram a
ser denominadas como Companhias Securitizadoras de Créditos Financeiros (CSCF).
Segundo Pinto (2011), as CSCFs poderiam securitizar os créditos, rentabilizando-os
e estimulando a oferta de crédito, atuando assim como um importante instrumento de
saneamento dos bancos.

Seguindo em 1998, é publicada a Resolucdo 2.554, que dispde sobre a
apresentacao pelas instituicdes financeiras ao Banco Central de um programa de
implantacéo de sistemas de controles internos. O normativo estava em consonancia
com as diretrizes do Comité de Basileia e atribuia responsabilidades de cada um dos
integrantes da instituicao financeira (PINTO, 2011). Assim, a medida definiu continua
avaliacdo dos riscos associados as atividades da instituicdo; a segregacdo de
atividades entre os integrantes, de maneira a minimizar possiveis conflitos de
interesse; avaliacdo de fatores internos e externos adversos aos objetivos da
instituicdo e acompanhamento sistematico das atividades desenvolvidas; a
constituicdo de canais de comunicacdo que deem acesso aos integrantes sobre
informacdes importantes para a realizacdo de suas atividades e responsabilidades;
manutencao de testes de seguranca periddicos nos sistemas de informacéao.

Por meio da Resolucéo 2.606/1999 e 2.692/2000, o Brasil incorpora a emenda
de Basileia | e inclui o risco de mercado no célculo do coeficiente de capital

regulatorio, sendo aquele calculado utilizando abordagem padronizada pela autarquia.

15 Digno de nota, de acordo com o regulamento proposto a partir do Acordo de Basileia |, a exigéncia
de capital minimo ponderado pelos riscos deveria ser de 8%.

16 A emenda ao Acordo de Basileia | foi langada pelo BCBS no ano de 1996. Segundo Nappi (2015), o
acordo revelou-se insuficiente na mitigacdo do risco financeiro quase apés uma década desde a sua
implantacdo, em 1988. A emenda acrescenta o risco de mercado ao célculo do capital regulatorio,
determinando as instituicdes financeiras a sua apuragéo a partir de modelos internos de gestdo de
risco.
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Ainda, torna obrigatdria aos bancos a operacao de sistemas de controle e gestdo do
risco dos ativos sujeitos a variagdes cambiais e da taxa de juros (NAPPI, 2017).

A Resolucdo 2.682, de 21 de dezembro de 1999, institui classificacéo periddica
as operacdes de crédito das instituicdes financeiras, bem como a constituicdo de
provisionamento'’ de perdas esperadas. A classificacdo da operac&o deveria ser feita
pela instituicdo contemplando o grau de endividamento, fluxo de caixa, capacidade de
geracdes de resultados, além da obrigacdo em declarar os termos da transa¢do, como
sua natureza, objetivo e valor total de crédito quando houvesse garantias. Segundo
Pinto (2011), a Resolucao também impunha as instituicdes a disponibilidade ao BCB
de suas politicas e procedimentos para concesséo e classificacfes de operacdes de
créedito.

O plano de estabilizagcdo monetaria iniciado com o Plano Real é questao chave
para explicar a evolugéo da politica de regulagdo bancaria da década de 1990. Ao
combater as altas taxas de inflagdo de forma bastante exitosa, o Plano impde uma
brusca queda das transferéncias inflacionarias no sistema financeiro, deixando os
bancos em situacfes de maiores riscos financeiros e sem capacidade de mobilizacéo
para a construcdo de uma autorregulardo capaz de promover 0s ajustes necessarios
frente ao novo cenario de forte queda, com estabilidade, da variagcdo dos niveis de
precos da economia. As medidas utilizadas pelas autoridades monetarias para
fortalecer o sistema financeiro e torna-lo mais eficiente, se deram por duas vias, sendo
a primeira a liberalizacdo do setor com a entrada de instituicdes financeiras
estrangeiras, e via introducao de importantes alteracdes no quadro regulatorio.

No periodo pés anos 2000, foi dada continuidade as mudancas no que
compreende o quadro de regulamentacdo e supervisdo bancaria. Nesta linha, a
préxima secdo trata dessas mudancas e apresenta 0s principais impactos estruturais

no setor bancario.

17 O provisionamento era formulado a partir de nove categorias de risco de acordo com o prazo
decorrido a partir do vencimento da operacao, variando de 0,5%, em casos de 1 a 14 dias apds o
vencimento, até 100%, para casos de mais de 180 dias. Disponivel em:
<https://www.bch.gov.br/pre/normativos/busca/downloadNormativo.asp?arquivo=/Lists/Normativos/At
tachments/44961/Res_2682_v1_O.pdf>. Acesso em: 23/05/2019.
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3.3 Aregulacéo p6és anos 2000

No ambito da estrutura do setor bancério, ocorreu a partir dos anos 2000 a
continuidade das alteracBes introduzidas logo apés o Plano Real. O setor é
reestruturado, apresentando um aumento de concentracdo por conta da diminuicéo
do nimero de bancos e aumento da participacéo relativa dos bancos estrangeiros*®.
Faz-se importante a discusséo das alteracdes no que tange ao quadro regulatério de
normativos e de supervisdo bancaria prudencial.

O Patrimbnio de Referéncia (PR), instituido e definido incialmente pela
Resolugdo 2.009, consiste em um critério comum de estabelecimento de limites
operacionais nos servi¢os ofertados pelas instituicées financeiras. A Resolucéao 2.837
define o PR como constituido pelos capitais de Nivel I, representado pelo patrimdnio
liguido, somado o saldo das contas credoras, e de Nivel Il, composto por dividas
subordinadas e instrumentos hibridos®.

Em 29 de junho de 2001, é publicada a Resolucédo 2.844, que determina as
instituicdes o limite maximo de 25% de seu PR de exposi¢éo por cliente nas operacdes
de crédito e prestacdo de garantias. O normativo também fixa o limite do somatorio
das Exposicbes Concentradas de até 600% do PR. Vale citar que os saldos das
instituicdes financeiras referentes a dependéncias no exterior devem ser subtraidos
do PR caso o Banco Central ndo encontrar meios para realizar a devida supervisédo
das atividades naquele pais.?°

As exigéncias requeridas pelo Banco Central para a execucao de pedidos de
acesso das instituicbes financeiras ao SFN, bem como transferéncia de controle
acionario e alteracdo da composicdo societaria, sofrem alteracbes a partir da
publicacdo da Resolucdo 3.040, de 28 de novembro de 2002. Em especifico, os
pedidos de autorizacdo sdo objeto de estudo da autarquia, que dispée no normativo
supracitado uma série de condicdes para apresentacdo da proposta referente a
constituicdo da instituicdo. A demanda da autarquia pelas informac6es aborda

guestbes técnicas, financeiras e regulatérias, podendo-se citar. publicacdo de

18 (PAULA; OREIRO; BRASILIO, 2013)

19 O PR da legislagdo brasileira & o “capital regulatorio” dos Acordos de Basileia, que forga os bancos
a constituirem um capital préprio proporcional aos seus ativos classificados, inicialmente, pelo risco de
crédito. Ver: COMITE DE BASILEIA. Core Principles for Effective Banking Supervision, sep. 2012.

20 De acordo com Pinto (2011), essa e outras limitagbes seguem em consonancia com os Principios
Fundamentais para uma supervisdo Bancaria Efetiva do Comité de Basileia.
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declaracédo de proposito; estudo de viabilidade econémica, compreendendo analise
dos segmentos de mercado da regido; expectativa de rentabilidade; projecdes
financeiras compondo a evolugdo patrimonial; plano de negdcios com
responsabilidades atribuidas aos diferentes niveis da instituicdo, além de estrutura de
controles internos e utilizagdo de auditoria interna e externa; detalhamento da
estrutura organizacional; definicdo de padrdoes de governanga corporativa, incluindo a
estrutura de incentivos e politica de remuneracdo; e manifestacdo da capacidade
econdmico-financeira com o porte, natureza e objetivo da instituicao.

Através da Resolucao 3.041, de 28 de novembro de 2002, passam a compor o
qguadro regulatério novas regras que disciplinam o exercicio de cargos em instituicdes
financeiras. Neste sentido, estdo entre os requisitos basicos para o exercicio de cargo
estatutario nessas instituicoes: ter reputacéo ilibada; ser residente no Pais, para os
casos de diretor, de soécio-gerente e de conselheiro fiscal; ndo estar impedido por lei
especial, por sonegacao fiscal, corrupcdo ativa ou passiva; ndo estar declarado
inabilitado ou suspenso para a execucao dos cargos supracitados; e ndo responder
por inadimplemento de operagcdes, cobrancas judiciais, e demais ocorréncias
analogas.

Portanto, o mecanismo de autorizacdo para funcionamento atua como um
redutor das assimetrias informacionais presentes no setor a partir da categorizacéo
ex ante de padrbes operacionais de qualificacdo, técnicos e financeiros, e posterior
verificacdo acerca do atendimento aos requisitos impostos. Os correntistas do setor
assumirdo que, se determinada instituicdo financeira esta apta para funcionar, é
porque cumpriu 0s preceitos minimos de seguranca demandados pelo regulador
(YAZBEK, 2007).

A organizacdo do sistema de pagamentos sofre significativas alteracdes em
marco de 2001, a partir da Lei 10.214. Até a publicacdo da Lei, as ordens de
transferéncia de recursos entre as instituicbes detentoras de conta de reservas
bancéria no BCB nao ocorriam de forma automatica, de modo que essa checagem de
saldos se dava ao final do dia e pelo valor liquido. Ainda, para 0s casos em que uma
contraparte na operacao deixasse de honrar o compromisso de transferéncia de valor,
por insuficiéncia de liquidez, o BCB adotava o papel de provedor de liquidez e crédito
ao sistema. Tendo em vista os potenciais problemas de risco moral que esse modelo
proporcionava e inspirando-se nas recomendac¢bes do Bank for International

Settlements (BIS), em agosto de 2001 o BCB publica a Resolugao 2.882, que constitui
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a base regulatéria que permitiu a reorganizacdo dos sistemas de registro,
compensacao e liguidacao vigentes até entéo.

O Sistema de Transferéncias de Reservas (STR) € uma das inovacdes do SPB
reestruturado em 2001. Neste sistema foi adotado o sistema de Liquidag&o Bruta em
Tempo Real (LBTR), que possibilitou a movimentagdo em tempo real das operagdes
e em valores brutos, sendo factivel apenas as movimentagdes cujas contas
apresentarem prévia disponibilidade de valores. Outro importante aspecto foi a
disponibilizagéo de novas diretrizes para o gerenciamento do risco sistémico, dado
pela Lei 10.214. Nesta medida, as camaras e prestadores de servicos de
compensacao e liquidacdo, capazes de oferecer risco a solidez e higidez do sistema
financeiro, ficam obrigadas a separar o patrimoénio para cada atividade, de modo a
garantir o cumprimento das obrigacdes existentes em cada um dos sistemas que
estiver operando.

No ano de 2004, por meio da Carta-Circular 3.139, a Central de Risco de
Crédito é substituida pelo Sistema de Informacgdes de Crédito do Banco Central. O
principal efeito da normativa € a efetiva disponibilizacdo as instituicdes financeiras de
consultas no SCR, desde que concedidas a autorizacdo prévia do cliente. No novo
sistema, devem ser reportadas as informacdes relativas as operacdes dos clientes

1?1, Assim, diminuindo o

com operacOes, a vencer ou vencidas, superiores a R$ 5 mi
valor total das operacfes a serem reportadas, o SCR amplia sua abrangéncia e
apresenta-se como 0 maior cadastro nacional de informacdes positivas e de
comportamento dos tomadores de crédito. De acordo com Pinto (2011), o instrumento
foi amplamente aprimorado, tornando-se aspecto chave para atendimento aos
requisitos de Basileia Il.

O setor bancario evoluiu no que tange a prestacéo de atividades que néo as
previstas pela sua natureza juridica, tidas como as tradicionais, como é o caso das
atividades securitarias. Para este caso, cabe destacar a Resolucdo 3.427/2006 que
foi um instrumento de harmonizacdo do CMN na regulacao e supervisao no mercado
de capitais, exercida pela CVM. O normativo estabelece como orientacdo geral de
atividades finalisticas da CVM a adocao de modelo de supervisdo do mercado de
capitais baseado em risco que contemple a capacidade de: identificacdo, dimenséo e

classificagao dos riscos do mercado supervisionado; mitigagao dos riscos; de controle

2! Disponivel em: <https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scr>. Acesso em: 25/05/2019.
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e monitoragao da ocorréncia dos eventos de risco. Assim, o CMN se apresenta como
orgao responsavel por garantir a colaboragéo nas atividades entre a CVM e o BCB no
gue tange a instituicbes financeiras que atuem explorando simultaneamente o
mercado financeiro e o de capitais.

No tocante as operacdes de derivativos realizadas pelas instituicées
financeiras, a Resolucao 3.505/2007 regulamenta a participagdo, por conta propria e
de terceiros, em mercados de balcéo, bolsa de valores, mercadorias e de futuros, ou
de registro e liquidacdo financeira de ativos®’. As informacdes e documentacdes
dessas operacBes devem ficar a disposicdo da autarquia, estando essa apta a
restringir os ativos subjacentes que podem ser utilizados como referenciais nas
operacdes das instituicdes financeiras.

No tocante a competéncia do Banco Central de emprestador de ultima
instancia, o regime de redesconto praticado no Brasil incorreu em alteragdes no ano
de 2008, por meio da MP 442, que se refletiu na publicacdo da Resolu¢cdo CMN 3.622
ainda no mesmo ano. Por meio da Resolucéo, ficaram estabelecidas novas condicdes
de aceitacdo de ativos no tocante a aplicacdo da taxa de redesconto, cobrada pelo
Banco Central em operacdes de empréstimo a instituicées financeiras. A Resolucao
regula a pratica de redesconto com carteiras de crédito, devendo ser realizado
exclusivamente nas instituicbes bancéarias via o instrumento de operacao
compromissadas, conjugado a estas o compromisso de recompra junto ao Banco
Central. O BCB também logrou de acesso as reservas interacionais para a realizacao
de empréstimos em moeda estrangeira. As operacfes de redesconto em moeda
nacional exigiam a garantia de carteira de crédito identificados no SCR com
classificacdo AA, A e B%. Segundo Pinto (2011), muito por conta dos efeitos da Crise
do subprime, de 2007, e potenciais crises sistémicas no SFN, sédo proporcionadas
novas formas de assisténcia a instituic6es em crise que flexibilizam as condicdes para
provimento de liquidez.

Ndo menos importante, a legislacdo do FGC também exprimentou

modificacdes nos anos pos 2000. Inicialmente, a contribuicdo mensal ordinaria das

22 As entidades que operam no mercado de balc&o organizado sdo supervisionadas e fiscalizadas pela
CVM, aquem também compete a concesséo de autorizagao para funcionamento, conforme a Instrugéo
CVM 243/1996.

23 para cada classificacdo de crédito, definidas a partir dos parametros presentes na Resolucéo 2.682,
€ atribuido um grau de provisionamento daquele crédito. Para o rating A é atribuido 0,5% e B, 1,0%.
Nao é necessario provisionamento para operacao classificadas em AA.



45

instituicbes associadas ao FGC era de 0,025% do montante dos saldos das contas
referentes aos instrumentos cobertos pela garantia, propor¢cao esta que se reduziu
para 0,0125%, com a Resolucdo 3.400/2006, e atualmente esta situada em 0,01%. O
valor maximo para cobertura do fundo, por depositante, inicia em R$ 20 mil e evolui
para R$ 60 mil em 2008, estando atualmente estabelecido em R$ 250 mil. A partir de
dados divulgados pelo proprio FGC referente aos volumes do sistema e cobertura do
FGC de dezembro de 2018, o Fundo contava com R$ 1,1 trilhdo para a cobertura,
cobrindo 99.67% do namero total de depositantes e 52,2% do valor total dos depdésitos
elegiveis para a cobertura.?® E importante frisar que ndo existe prazo legal para o
pagamento da garantia, havendo casos de alta variacdo no intervalo entre a
decretacdo de intervencao e o pagamento ao depositante.?® Neste aspecto, o principio
guatro dos Principios Fundamentais para Sistemas Efetivos de Seguro de Depdsitos
sugere que os seguradores de depdsitos devem definir procedimentos operacionais
para garantir que possam cumprir imediatamente suas obrigacdes com o0s
depositantes, ao passo que o Principio 11 recomenda a utilizacdo dos mecanismos
de financiamento necessarios para garantir o pronto reembolso dos depositantes?®.

De acordo com Guimarées e Lima (2010), as autoridades monetérias do Brasil
desempenham um papel regulatério distinto do resto do mundo quanto as
recomendacdes do CBCS, sendo estas aplicadas em determinacées no quadro
regulatorio do Pais. Em maneira geral, os principios fundamentais do 6rgao regulatério
internacional dispem dos riscos inerentes das instituicbes financeiras e a base
prudencial para sua gestdo e mitigacdo, que se consolida no desenvolvimento de
mecanismos e procedimentos que assegurem a protecao do sistema financeiro (Pinto,
2011).

O setor bancério brasileiro continuou os movimentos de reestruturacdo
iniciados ainda na década de 1990, ao passo que importantes indicadores do setor,
como a relacdo crédito/PIB, se reduziram. No entanto, a partir de 2003 ocorre uma

importante mudanca positiva no desempenho de indicadores de operacdes de crédito

24 Dados disponiveis em:
<https://www.fgc.org.br/backend/upload/media/arquivos/Nossos%20Numeros/Demonstrac% CC%A70
%CC%83es%20Financeiras/Relatorio%20Anual/relatorioanual2018.pdf>. Acesso em: 26/05/2019.

25 Dados disponiveis em:
<https://www.fgc.org.br/Backend/Upload/media/arquivos/Nossos%20Numeros/Estati%CC%81sticas%
20e%20Publicac%CC%A70%CC%83es/garantia_intervalo%20de%20pag_p.pdf>. Acesso  em:
26/05/2019.

26 Principios 4 e 11 dos Principios Fundamentos para Sistemas Efetivos de Seguro de Depésitos. Ver:
COMITE DE BASILEIA E IADI. Core principles for effective deposit insurance systems, jun. 2009.
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no setor bancario nacional, que sé sdo desaquecidos em 2008, por conta da crise
financeira do subprime (PAULA; OREIRO; BASILIO, 2013).

De acordo com Paula, Oreiro e Basilio (2013), a partir de meados de 2003, o
cenario interno era de aumento no crescimento econémico, expectativas de reducao
na taxa basica de juros, estabilidade macroecondmica e mudanca no perfil da divida
publica, cujo papel foi essencial para a mudanca da estratégia de aplicacdo dos
bancos em operacdes de crédito. Esse movimento foi liderado pelos bancos privados
nacionais e gerou um boom da oferta de crédito.

A evolucdo da concessao de crédito a partir de 2003 até 2010 sera objeto de
estudo do proximo capitulo, onde serdo apresentados indicadores da expansao de
crédito, no que diz respeito a origem dos recursos, seu destino, bem como o papel
dos bancos publicos e privados. Ainda, no final do capitulo sera discutida a evolugéo
na legislacdo bancaria brasileira, objetivando-se concluir a respeito do arcabouco
regulatorio e a eficiéncia do setor para o enfrentamento de crises, agora em ciclo de

expansao de crédito.
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4 CONCESSAO DE CREDITO NO BRASIL

No periodo p6s-Plano Real foi observado os amplos esforgos das autoridades
monetarias para com o fortalecimento do sistema bancério nacional, que se deu via
promocdo de medidas regulatérias que asseguraram a rentabilidade do setor. Como
explorado neste presente trabalho, o BCB utilizou de mecanismos prudenciais e
sistémicos compreendidos em seu escopo de atuacéo para a promog¢ao de aumento
da eficiéncia do setor bancario em termos de solidez.

As mudancas ocorridas no setor bancario brasileiro apés a implantacdo do
Plano Real combinadas com o ambiente macroecondmico favoravel, como o
observado no periodo, permitiram a expanséao do ciclo de crédito no Pais, que ainda
no ano de 1994 experimentou um breve aumento, mas que so se consolida apds 2003.

Verificou-se no Brasil, a partir de 2003, um cenario de maior crescimento e
estabilidade macroecondmica, que junto ao cenario externo favoravel e melhora do
perfil da divida publica, foram capazes de gerar o forte aumento de concessao de
crédito, ou boom de credito, observado a partir daquele ano (PAULA; OREIRO;
BASILIO; 2013).

4.1 Crédito por recurso e controle de capital

A evolucao da relacéo crédito/PIB apresenta-se como um importante indicador
de consolidacdo do setor bancario de um pais. Embora que otimistas estavam as
expectativas quanto aos resultados advindos do aumento de participacdo estrangeira
e reducdo do Estado no setor bancario, o processo de participacdo do setor no produto
nacional foi abaixo do esperado no periodo pos-Plano Real, experimentando uma
involucdo até meados dos anos 2000. De acordo com Mora (2015), a relacdo
crédito/PIB decaiu de 34 para 26 pontos percentuais (p.p.) no periodo entre dezembro
de 1995 e de 2003.

De fato, o ano de 2003 marca um ponto de inflexdo na participacédo do crédito
na economia brasileira, desencadeando uma expansdo do crédito nacional que
duplicou sua proporcéo sobre o Produto Interno Bruto (PIB), no periodo compreendido
entre 2003 e 2010. Conforme o gréfico 1, a relagéo crédito/PIB passou de 22,2% em
2003 para, aproximadamente, 44% em 2010, considerando-se o valor em janeiro dos

respectivos anos.
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Gréfico 1: Crédito total do SFN em % do PIB no Brasil (2003 — 2010)
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Fonte: Elaboracédo Propria. Banco Central do Brasil — Estatisticas monetarias e de crédito

Inicialmente, a expansao crediticia apés 2003 tem como figura protagonista a
instituicdo privada nacional, que passa a aumentar o valor das operacdes de crédito
concedidas em taxas superiores que as instituicdes de controle de capital publico e
estrangeiro. De acordo com Paim (2013), até o ano de 2008 as operac¢des dos bancos
privados nacionais cresceram em taxas medias anuais reais de 17,9%. O crédito
ofertado pelo setor publico aumentou em taxas de 13,4%. Por fim, as instituicbes
estrangeiras expandiram seu crédito em taxas anuais iguais a 11,9%. Esse movimento
implicou na retracdo da participacdo dos bancos publicos de, aproximadamente, 39%
em 2004 para 34,6%, em 2008, no total de empréstimos do SFN.

O movimento de expansdo do crédito, conforme controle de capital da
instituicdo, ocorre a partir da lideranca nas taxas de crescimento do setor privado até
0 ano de 2008, quando é desaquecido em conta dos efeitos da crise financeira do
subprime. Nesse ano, 0os bancos publicos passam a desempenhar maior dinamismo
nos niveis de concessdo de crédito, principalmente nas modalidades de crédito
habitacional e de pessoas fisicas, 0 que acabou por impedir gueda mais expressiva
na taxa de crescimento do crédito (PAIM, 2013; PAULA; OREIRO; BASILIO, 2013).
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Grafico 2: Crédito por controle de capital no Brasil (2003 — 2010)
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Fonte: Elaboragdo Prépria. Banco Central do Brasil — Estatisticas monetarias e de crédito

O crédito de origem estrangeira experimentou um aumento de 2,8 p.p em sua
participacéo na relacéo sobre o PIB, saindo de 5,6% em 2003 para 8,4% em 2009. No
mesmo periodo, o crédito de origem privada nacional evoluiu 7,18 p.p., atingindo uma
proporcao de 17,3% de oferta de crédito frente o PIB. Enquanto isso, é verificado um
crescimento no indicador para o caso dos bancos publicos de 4,4 p.p, atingindo 14,8
em 2009. Segundo Paula, Oreiro, Basilio (2013), além do protagonismo das
instituicdes privadas nacionais no que tange a absorcao de crédito em comparacao
com o desempenho das instituicbes publicas e estrangeiras, € caracteristica do
periodo a prevaléncia do funding domeéstico no segmento de crédito com recursos
livres.

No que diz respeito a origem dos recursos, as operacdes de crédito com
recursos livres foram predominantes no periodo considerado de expanséao do crédito,
enquanto que as direcionadas mantiveram-se estaveis?’. De acordo com o gréfico 3,

0s recursos livres aumentaram de 13,3 p.p. do PIB para 29,2 p.p. entre janeiro de

27 Segundo o Glossario Estatisticas Monetarias e de Crédito, do Banco Central do Brasil (disponivel
em: <
https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/Documents/Estatisticas_mensais/Monetaria_credito/gloss
ariocredito.pdf>; acesso em 2 jun. 2019), Operac6es de crédito com recursos livres correspondem aos
contratos de financiamentos e empréstimos cuja taxa de juros é livremente pactuada entre as partes.
J4 as operagbes de crédito com recursos direcionados sao regulamentadas pelo CMN ou vinculadas
arecursos orcamentarios [essencialmente] destinados aos setores imabiliario, rural e de infraestrutura,
para a producao e investimento de médio e longo prazo.
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2003 e outubro de 2010. Por outro lado, os recursos direcionados conservam-se
relativamente estaveis e proximo dos 10% do PIB, no periodo que compreende até

julho de 2008, passando a aumentar significativamente no final daquele ano até

alcancar 15,3% do PIB em outubro de 2010.

Gréfico 3: Operacgdes de crédito livre e direcionado em % do PIB (2003 — 2010)
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Fonte: Elaboracao Propria. Banco Central do Brasil — Estatisticas monetéarias e de crédito

Segundo Paim (2013), o fato de os recursos livres terem liderado o movimento
de expanséo crediticia era devido a alta liquidez vivida no setor a partir de 2003 e as
expectativas otimistas para a economia brasileira, que facilitaram e estimularam o
acesso ao crédito. Analisando o grafico, pode-se notar que a concessao dos recursos
direcionados nao concorre com o crédito livre. Segundo Mora (2015), a expressiva
diferenca no ritmo de expansao entre as origens de recursos esta no carater anticiclico
gue possui o crédito direcionado, que tem como funding fundos constitucionais,
recursos de poupanca compulsoria e exigibilidade em depdsitos a vista e de
poupanca. Ja em etapas de contracdo do crédito, o crédito direcionado sustenta niveis
minimos de volumes de crédito.

As operacbes de crédito concedidas pelo setor privado crescem sob taxas
superiores as dos bancos publicos durante todo o ciclo até 2008, ano que eclode a

crise financeira do subprime e a situagao se inverte. A Crise desestimula a oferta do
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crédito pelo setor privado e provoca mudanga na politica monetaria do governo, que
passa a atuar de forma anticiclica na oferta do crédito, buscando o fomento da
atividade econdmica.

De acordo com Mora (2015), originalmente a expansao do crédito ocorreu por
intermédio dos recursos livres e sua absorcdo se deu tanto pelas pessoas fisicas
guanto pelas juridicas, embora no primeiro momento a taxa de crescimento do crédito
a pessoa fisica foi altamente superior. Neste sentido, o grafico 4 ilustra a participacao
no crédito total do SFN conforme a natureza fisica ou juridica. Assim tem-se que as
pessoas fisicas respondiam por 37,3% do total do crédito concedido em dezembro de

2003, enquanto em dezembro de 2007, eram responsaveis por 45,8% do total.

Gréfico 4: Participacao do crédito a pessoa fisica e a pessoa juridica no total de
crédito do SFN (2003-2010)
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Fonte: Elaboracéo Propria. Adaptado de PAIM (2013).

Conforme o gréfico 4, observa-se o aumento da participacdo das pessoas
fisicas no crédito total concedido. Neste sentido, vale ressaltar a regulamentacao das
operagdes de crédito consignado, instituida pela Medida Proviséria 130, de 17 de
setembro de 2003, posteriormente convertida na Lei 10.820/2003. Segundo Paim

(2013), a MP 130 permitiu as instituicbes financeiras o desconto de empréstimos e
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financiamentos direto da folha de pagamento dos clientes, que reduziu seus
respectivos riscos de inadimpléncia e, consequentemente, diminuiu a taxa de juros e
ampliou o numero de tomadores de crédito.

Uma caracteristica da evolugéo do crédito com recursos livres e direcionados
para pessoas fisicas e juridicas € que eles crescem com mais significancia em
periodos distintos. Conforme o grafico 5, nota-se que 0s recursos livres aumentaram
de cercade 5 p.p. do PIB, em 2003, para cerca de 11,93 em 2007, quando desacelera
a sua taxa de crescimento. Os recursos livres para pessoa juridica, que vinham em

boa fase de aumento, também vivenciam a tendéncia de baixa de crédito.

Grafico 5: Evolucao do crédito livre e direcionado por pessoa fisica e juridicano
Brasil (2003 - 2010)

45,0
40,0 r
350 t

30,0

25,0

20,0

15,0

|
50 F

* (i HaHiHhiHh

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

(Em % do PIB)

u Recursos livres Pessoas fisicas = Recursos livres Pessoas juridicas
= Recursos direcionados Pessoas fisicas Recursos direcionados Pessoas juridicas

u Crédito total

Fonte: Elaboracéo Propria. Adaptado de MORA (2015).

Os recursos direcionados passam a experimentar maiores taxas de
crescimento no ano de 2008, de forma a manter taxas crescentes de crédito sobre o
PIB. Os grandes bancos publicos (BNDES, Banco do Brasil e CEF) expandiram suas
operacfes de crédito, por meio de ampliagdo do crédito direcionado e compra de
carteiras de bancos com problemas de liquidez. Os recursos direcionados crescem de
forma expressiva no decorrer da crise financeira, passando de 11,7 p.p. do PIB em

2008 para 14,2 no ano seguinte, e 15,64 no ano de 2010.
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4.2 Crédito por modalidade e setor econdmico

Como discutido anteriormente, o crédito no Brasil experimenta importantes
mudancas a partir de 2003. A secéo que segue apresenta alteracdes na ordem do
crédito por modalidade e setor econdmico, permitindo uma andlise comparativa a
partir do destino do crédito concedido.

Os dados de crescimento do estoque de crédito por setor de atividade
econdmica séo apresentados na tabela 1. Nos primeiros anos compreendidos na
tabela, pode-se notar maiores taxas de concessao oriundas dos bancos privados, seja
de capital nacional ou estrangeiro, para todos os setores industrial, rural, comercial e
de pessoas fisicas. De acordo com Paim (2013), a partir de 2003 os bancos privados
desenvolveram um novo comportamento de atuacdo no setor bancario que foi
possivel gracas aos esforcos do governo na esfera das politicas publicas. Nao
obstante, o autor pontua trés principais medidas: (i) criacao do crédito consignado; (ii)

reducao da taxa de juros Selic; e (iii) ambiente macroecondmico favoravel.

Tabela 1 — Expansao do estoque de crédito por setor e por controle de capital
(2003-2010)

Bancos Publicos

Pessoas Outros
Industria Habitac&o Rural Comeércio fisicas Servigos Total
2003 -6,7 -2,5 28,1 5,4 1,3 23,9 6,5
2004 -8,6 -6,3 5,4 12,1 12,8 9,1 2,5
2005 9,4 14,8 14,6 154 21,8 25,2 14,8
2006 17,6 23,7 12,3 19,0 16,8 21,7 15,9
2007 14,5 15,9 1,6 19,0 18,6 4,8 10,2
2008 30,4 24,6 10,5 21,2 25,9 36,7 27,0
2009 20,4 54,2 9,5 25,1 39,1 31,4 34,4
2010 9,2 38,0 -5,2 11,0 8,2 2,5 9,2

Bancos Privados Nacionais

Pessoas Outros
IndUstria Habitagéo Rural Comeércio fisicas Servigos Total

2003 4,4 -9,6 9,9 11 13,4 -7,3 3,3
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2004 0,0 -15,8 19,6 5,7 28,7 -9,9 8,7
2005 11,1 0,5 5,9 20,7 45,6 9,2 23,9
2006 15,3 11,1 19,1 24,2 17,7 19,6 17,5
2007 25,1 10,8 14,8 21,5 28,0 35,1 25,9
2008 23,3 27,5 9,8 10,9 12,7 24,1 16,5
2009 -3,4 29,7 8,8 11,5 19,9 1,3 9,9
2010 5,6 35,2 10,4 19,3 7,8 14,5 10,3
Bancos Privados Estrangeiros
Pessoas Outros
Indistria  Habitacdo Rural Comércio fisicas Servicos Total
2003 -24.8 -13,5 41,5 -9,2 -9,1 -25,6 -14,1
2004 -7,2 -7,3 13,4 23,2 19,8 -5,5 7,9
2005 9,1 11,1 8,7 11,6 31,3 50,7 23,4
2006 3,8 -5,9 9,4 6,0 27,8 8,7 14,4
2007 24,5 65,2 12,0 3,4 18,9 23,6 18,7
2008 24,1 29,8 0,5 22,4 5,3 19,7 13,4
2009 -13,6 34,1 -2,6 -2,0 9,5 6,3 2,7
2010 -0,3 21,5 -5,0 6,2 2,7 -0,2 2,3
TOTAL SFN
Pessoas Outros
Industria Habitac&o Rural Comeércio fisicas Servigos Total
2003 -7,3 -5,5 25,3 -1,4 3,2 -2,7 0,1
2004 -5,0 -8,5 10,0 12,6 22,6 -1,9 6,1
2005 10,0 11,5 11,4 16,4 36,7 23,7 20,3
2006 14,1 18,2 13,4 17,1 20,3 18,0 16,2
2007 20,6 19,2 6,6 15,6 23,7 19,4 18,6
2008 26,3 25,7 8,6 16,4 12,9 28,0 19,4
2009 4,6 47,7 7,4 11,1 20,8 14,7 17,3
2010 6,4 35,7 -0,9 13,8 6,7 6,1 8,3

Fonte: adaptado de ARAUJO (2013).
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Ainda quanto ao visivel destaque do crédito as pessoas fisicas em contraste
com os demais setores econdmicos, Prates e Biancarelli (2009) identificaram dois
motivos principais para a preferéncia das instituicbes bancérias pelo crédito as
familias: (i) a modalidade apresenta vantagens, no quesito de complexidade de
andlise e acompanhamento, quando comparada com a modalidade empresarial; (i)
as taxas de juros observadas no segmento sao maiores e oferecem maiores retornos
(PAIM, 2013).

A predominéancia do setor privado € rompida em 2008, ano em que a taxa de
crescimento total dos bancos publicos foi igual a 27,04, seguida de 34,37, no ano de
2009, configurando as maiores taxas do setor financeiro nacional observadas no
periodo de 2003 a 2010. Por efeito da crise financeira do subprime, o governo toma
para si a responsabilidade de indutor no que tange a expansdo de crédito na
economia. Visando manter em nivel elevado o indicador de operagcdes de crédito
sobre o PIB, os bancos publicos aumentam as operacdes de crédito com recursos
direcionados (grafico 6) em meio a tendéncia de decrescimento e preferéncia pela

liquidez.

Grafico 6: Evolucédo do crédito com recursos direcionados por categoria no
Brasil, em % do PIB, de 2003 a 2010
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Fonte: Elaboracao Propria. Adaptado de MORA (2015).
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O crédito ofertado pelo BNDES apdés a crise financeira tinha por objetivo
financiar os investimentos privados, evitar a inadimpléncia de alguns setores e
estimular segmentos relevantes para com a continuidade do crescimento econdémico.
Entre dezembro de 2003 e dezembro de 2010, os recursos direcionados saltaram de
9,6 p.p. do PIB para 16 p.p. do PIB. A CEF também direciona esfor¢os para a
recuperacgdo do crédito no setor habitacional. Além destes dois bancos, o Banco do
Brasil também participa na estratégia de contencdo da desaceleracédo do crédito, a
partir de 2007-08 (MORA, 2015).

Outra caracteristica importante da expansao crediticia diz respeito as
modalidades de crédito com recursos livres. O grafico 7 exibe a concentragdo em
poucas linhas de crédito das operacdes concedidas a pessoas fisicas e juridicas,
destacando a linha de crédito pessoal e de aquisicdo para veiculos para o caso das

operacOes as pessoas fisicas.

Grafico 7: Principais modalidades de crédito com recursos livres no Brasil em
milhGes de R$ (2003.01-2009.10)
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Paula, Oreiro, Basilio (2013) destacam o rapido crescimento do crédito pessoal,
por conta da inovagdo institucional possibilitada pela introducéo do crédito consignado
em folha de pagamento, em 17 de setembro de 2003, que a partir da reducéo
substancial do risco da operacao, se eleva de R$ 9,6 bilhdes, em janeiro de 2004,
para mais de R$ 50 bilhdes, em fevereiro de 2007. N&o obstante, de acordo com Mora
(2015), a relacdo do crédito consignado sobre a oferta total de crédito pessoal é
ampliada de 35,5%, em 2003, para 57,5% no final de 2007. Além disso, as operacdes
de aquisicdo de veiculos também influenciaram fortemente na expansao do crédito as
pessoas fisicas, uma vez que oferecia a garantia da alienacéo fiduciaria do veiculo.

A partir de 2003 ocorre maior disposicao dos consumidores a ampliarem seus
débitos junto ao sistema bancario nacional, dado o ambiente de aumento da renda da
populacdo e do emprego. Freitas e Prates (2009) inferem que essa disposi¢éo fora
estimulada pela estratégia das grandes redes varejistas de alongamento dos prazos
das operacbes de crédito ao consumidor. Esse aumento nos prazos ndo demorou
para também ser oferecido pelos bancos e financeiras, o que acabou por diminuir
substancialmente os valores das prestacdes e da inadimpléncia no setor. Ainda
segundo os autores, o prazo medio das opera¢des com pessoas fisicas saltou de 308
dias, em meados de 2004, para 439 no final de 2007, fator esse que viabilizou a
expansao crediticia em meio a um cenario de taxas médias de juros elevadas.

Segundo Paula, Oreiro, Basilio (2013), observa-se reducéo nas taxas de juros
apos a crise de confianca instaurada com a eleicéo de Lula, em 2002, e o temor do
mercado quanto as possiveis mudancas na politica econdmica. A reducédo foi mais
acentuada nas operacdes onde havia algum tipo de garantia, como o desconto direto
na folha de pagamento, no caso de crédito consignado; a apropriacdo do veiculo, na
modalidade de aquisicdo de veiculo; e apropriacdo de crédito recebiveis nas
operacdes de capital de giro as pessoas juridicas.

A evolucédo do spread bancario pode ser observada no grafico 8, que mostra os
valores de dezembro do periodo entre 2003 e 2010. Nesse periodo, de acordo com
Freitas e Prates (2009), ocorre uma mudanca na estratégia dos bancos, que ante o
cenario promissor do mercado interno e do aumento da renda da populacéo, passam
a estimular a expanséo do crédito. Inicialmente a concessao de crédito foi mais intensa
nas modalidades de pessoa fisica, dado o spread mais elevado e a mais facil

avaliacdo de analise de crédito.
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Gréfico 8: Evolucédo do spread bancario por pessoa fisica e juridica no Brasil
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Fonte: Elaboragéo Propria. Banco Central do Brasil — Estatisticas monetarias e de crédito.

A partir do gréfico 9, nota-se que o crédito as pessoas fisicas representava 23%
do saldo das operacfes ao setor privado em dezembro de 2003, saltando para 32%
no final de 2010. De acordo com Araujo (2013), as expectativas otimistas para o
cenario macroecondmico brasileiro em 2003, aliado ao favoravel ambiente externo,
contribuiram n&o somente para a expansao do crédito as pessoas fisicas, mas
também para o crédito para a industria. A partir da tabela 1, notam-se as taxas
crescentes e de dois digitos do crédito oferecido a industria a partir de 2005, que é
freado somente em 2008 em decorréncia da crise do subprime. Neste cenario, a
participacdo da industria no saldo das operacdes de crédito ao setor privado termina

como igual a 21% em 2010, enquanto que a rural, em 7%.
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Grafico 9: Crédito ao setor privado: distribuicdo % do saldo das operac¢des por
atividade econdmica — 2003 - 2010
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Fonte: Elaboragéo Propria. Banco Central do Brasil — Estatisticas monetarias e de crédito.

A oferta de crédito coloca-se como causa e consequéncia do crescimento do
produto, uma vez que propicia maior elasticidade no crescimento dos gastos dos
agentes. Em paises emergentes, como € o caso do Brasil, com a presenca de
mercados incompletos e frequentes periodos de instabilidade econdmica, o0s
momentos com expansao do gasto privado estimulam a demanda dos agentes por
linhas de crédito pessoal, como para aquisicdo de veiculos e de crédito consignado.
Em contraste, outras modalidades, como rural e industrial, parecem n&o ser
estimuladas nesses momentos de expansao (PAULA; OREIRO; BRASILIO, 2013).

No caso brasileiro, as modalidades de crédito supracitadas tém participacao
fundamental dos bancos publicos para concessdo de créditos, pelo fato de
apresentarem maiores riscos que, por vezes, € aliado a maiores horizontes de tempo
de contrato. Essas caracteristicas nao atraem a iniciativa privada. A queda do crédito
para pessoas juridicas e o0 aumento da participacao relativa das pessoas fisicas no
total do crédito devem-se aos menores riscos apresentadas por esta, bem como
maiores taxas de spread bancario e maior aumento da seguranca juridica em sua

operacéao.

4.3 Eficiéncia daregulacao brasileira

A partir de 2003, o ambiente macroecondmico € muito favoravel, tanto interno

guanto externamente, fator este que potencializou os efeitos das alteragbes no

aparato regulatorio para dar seguranga as instituicdes financeiras e aumentar os
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niveis de higidez do sistema bancério nacional. Desta maneira, o fato de ter ocorrido
uma melhoria no estado geral das expectativas dos agentes econdmicos possibilitou
que as firmas bancarias reduzissem sua preferéncia por liquidez e passassem a
“apostar”, em niveis crescentes, na expansao da demanda por crédito dos agentes
pessoas fisicas e pessoas juridicas. Na pratica, essa mudanca de comportamento das
firmas bancarias, no que tange ao aumento das operacbes de crédito, ocorre em
detrimento das operag¢des com titulos de renda fixa e valores mobiliarios, cuja liquidez
€ superior.

A corrente de pensamento representadas pelos pds-keynesianos, abordada
neste trabalho, ressalta e toma como crucial na analise da regulacdo bancéria a
capacidade dos bancos de criagdo de moeda. A preferéncia pela liquidez das
instituicdes bancarias definiria o nivel de criagdo monetaria, o que significa que, em
momentos de maior incerteza econdémica, ha maior preferéncia pela liquidez ante as
demais operacdes, como as de crédito. Por outro lado, a preferéncia por liquidez dos
bancos € menor se o momento macroecondmico é de estabilidade e boas
perspectivas, assumindo esses maiores riscos em busca de maiores rentabilidades.
Desta maneira, a corrente estabelece a relagdo entre a concessao de crédito e o lado
real da economia (PAIM, 2013).

Para dar mais robustez ao quadro regulatério institucional do SFN e, mais
especificamente, do sistema bancario, o arcabouco regulatério bancério brasileiro e
seus instrumentos de supervisdo de atividade das firmas bancéarias seguiu
amplamente modificado a partir da implementacdo do Plano Real, em 1994. Foram
impostas medidas de carater mais pontuais, como de carater definitivo, onde foram
aprimorados controles e medidas de limitacdo nas operacbes das instituicdes
financeiras que visavam limitar as possibilidades de ocorréncia de abalos no equilibrio
do setor bancério.

Desta forma, o Proer proveu medidas de financiamento e aquisicdo de
instituicdes financeiras de controle privado, sendo o seu objetivo principal garantir a
liquidez e a solvéncia do sistema bancario, haja visto que, no periodo, havia
instituicdes financeiras que se mostravam incapazes de operar e gerar receita num
cenario de estabilizacdo do nivel geral de precos. No ambito das instituicdes
financeiras publicas, o Proes condicionou as instituicdes com problemas financeiros a
privatizagao, extingdo ou transformac&o em agéncias de fomento, diminuindo assim a

participagcdo do setor publico na atividade bancéria. O objetivo da autoridade



61

monetéria com a promulgacdo desses dois programas era reducdo da participacédo
estatal no setor e atracdo de entidades estrangeiras, que serviria para aumentar a
eficiéncia do setor via aumento da competicdo bancaria.

O setor também experimentou mudancas institucionais que foram introduzidas
pelo regulador, em consonancia com os critérios internacionais recomendados pelo
Comité de Basileia. Nesta linha, exemplos de mudangas se deram a partir da
imposicdo de parametros regulatorios, como limites minimos de capital realizado,
patriménio liquido ajustado pelo risco, capital regulatério com coeficiente de risco de
mercado, de risco de crédito. Fazia parte das recomendacdes do 6rgdo internacional
a implantacdo de sistemas de controles internos que atuassem na identificagéo
continua dos riscos associados as atividades dos agentes bancarios, de modo a
mitigar o risco de conflitos de interesse no ambito do setor bancario e tomada
excessiva de risco por parte das instituicoes.

N&o obstante, foram realizadas importantes alteracées no setor bancario
voltadas para a diminuicdo do risco de crédito, como a criacéo e continua ampliacao
de um sistema central de risco de crédito. O Sistema Central de Risco apresenta-se
como o0 maior cadastro nacional de informacdes positivas dos tomadores de credito,
cuja evolucao do instrumento regulatério, de acordo com Pinto (2011), foi baseada
nos requisitos de Basileia Il. Aléem de fornecer informacdes a um cadastro central de
risco de crédito, as instituicbes financeiras foram incumbidas da classificarem
periodicamente suas operacOes de crédito e efetuar provisionamento de perdas
esperadas, cabendo o regulador acompanhar a capacidade de liquidez e solvéncia
das instituicbes de modo a proteger os participantes do mercado bancario de crises
financeiras.

E notdrio que o ano de 2003 marca um ponto de inflexio nos volumes de
concessao de crédito na economia brasileira, com preferéncia das instituicdes
financeiras privadas por operac6es de crédito. Esse cenario pode ser observado até
0 ano de 2008, quando, por conta da crise financeira do subprime, a liquidez dos
recursos no SFN é contraida. Até esse momento, as operacfes de crédito com
recursos livres vinham experimentando taxas crescentes de participacao, a taxa de
juros nominal da economia apresentava certa redugao e ocorria alongamento dos
prazos das operacdes de crédito ofertada tanto para as pessoas fisicas, quanto para

juridicas, sendo mais significativas para o primeiro grupo.
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Tendo em vista que o boom do crédito de 2003 é comumente atribuido a
politicas implementadas pelo governo brasileiro, chama a aten¢&o que o mesmo tenha
como protagonistas 0s bancos privados. De fato, o crédito oriundo dos bancos
publicos se expande a taxas mais expressivas com certo retardo, praticamente dois
anos depois de iniciado o ciclo. Neste sentido, o instrumental tedrico pos-keynesiano
€ util para explicar o comportamento de reducdo na preferéncia de liquidez
experimentada pelos bancos privados no periodo posterior ao ano de 2003, enquanto
gue ocorre a manutencédo da preferéncia pelos bancos publicos em nivel estavel até
2008. Somente apds a eclosdo da crise financeira do subprime € que os bancos
publicos aparecem para desempenhar um papel de protagonista na expansédo do
crédito: a resposta anticiclica implementada pelos bancos publicos federais fez com
gue as operacOes de crédito dos bancos publicos se expandissem a taxas mais
elevadas do que a dos bancos privados (ARAUJO, 2013).

Segundo Nappi (2015), ainda que o Brasil tenha enfrentado certos impactos
oriundos da crise internacional de 2008, ndo enfrentou uma crise bancaria interna. A
autora destaca dois principais impactos oriundos da crise: a reversao do ciclo de
expansao crediticia que ocorria no Brasil desde 2003; e a restricdo de liquidez no
mercado interbancério, cujos efeitos foram maiores nas instituicdes de pequeno porte.
Ainda em 2008, a resposta das autoridades monetarias deu-se por medidas
relacionadas a diminuicdo do compulsorio, mas que foram esvaziadas tendo em vista
a elevada aversdo ao risco que apresentavam as principais instituicdes privadas
vigentes naguele momento.

A configuracado institucional do setor bancario brasileiro vigente no periodo
imediatamente anterior a eclosdo da crise subprime remete as transformacfes
regulatorias iniciadas no inicio da década de 1990 e ampliadas no periodo pos-Plano
Real. Conforme analisado, 0 setor passou por um processo de saneamento bancario
gue estimulou fusdes, aquisicdes e mudancas de controle acionario, que foi aliado a
reducado da participacdo do setor publico na atividade bancéria nacional e atracdo de
instituicdes estrangeiras. Até o ano de 2003 a postura dos principais players do setor
era conservadora, quando, por conta de melhora do ambiente econémico interno e
externo, ocorre mudanca estratégica com priorizacdo da expansao das operacdes de
crédito, liderado pelos bancos privados nacionais (NAPPI, 2015).

Todavia, em 2008, o cenario externo deteriora-se e a crise internacional ganha

tamanho para alterar novamente a estratégia dos bancos privados nacionais e
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estrangeiros. Estes, em resposta a reversdo das expectativas, tomadas entdo por
incerteza, abandonam a estratégia de expansao crediticia e retraem suas operacdes
de crédito, de modo que retém a liquidez no sistema interbancario. De acordo com
Nappi (2015), foram dois os canais de contagio da crise sobre o sistema bancério
brasileiro, sendo que o primeiro decorre do mercado doméstico de crédito, que €
impactado devido a queda nas operacfes que utilizavam funding externo. Ja o
segundo canal foi o das operagdes com derivativos cambiais utilizado por grandes
empresas do setor produtivo, cujas expectativas foram deterioradas por conta da forte
incerteza quanto ao volume das perdas financeiras envolvidas nas operacgoes.

Desta forma, pode-se inferir que, apesar da situacdo macroecondmica
favoravel vivida pela economia brasileira a partir de 2003, aquela néo foi suficiente
para impedir totalmente que os efeitos adversos oriundos da crise internacional
fossem sentidos no setor bancario nacional. Aléem disso, a composi¢ao tida como
concentrada do setor bancario brasileiro impediu melhor recuperacéo da atividade
bancéaria no periodo pos-crise do subprime, uma vez que ocorreu baixa resposta
dessas instituicbes frente as medidas de reversdo adotadas pelas autoridades
monetarias, tornando estas indcuas. Nao obstante, a crescente aversdo ao risco dos
bancos privados brasileiros, observada no periodo, culminou na estratégia do governo
em expandir as operacdes de crédito dos bancos publicos (NAPPI, 2015).

Visando manter o nivel das operacdes de crédito da economia brasileira e
mitigar os efeitos da crise internacional, coube aos bancos publicos, em sintonia com
a autarquia BCB, o papel de atenuar a diminuicdo da liquidez através de atuacao
anticiclica. Assim, os grandes bancos publicos (BNDES, BB e CEF) foram estimulados
a expandir suas operacfes de crédito e, excetuando o BNDES, a comprar carteiras
de créditos de bancos de menor porte que apresentassem deterioracd0 em seus
indicadores de liquidez. A corrente teorica pds-keynesiana fornece suporte a essa
argumentacao, uma vez que ressalta a importancia da expansao do crédito publico
em momentos de reducéo de liguidez e aumento de incertezas no mercado financeiro,
para impedir que os efeitos sobre a economia tomem maiores proporgoes.

Os ganhos de eficiéncia de um sistema financeiro estédo diretamente vinculados
a uma reducdo no custo de tornar certa quantidade monetaria em investimento
produtivo. Nesta linha, quanto maior a diferenca entre a taxa de poupanca e a taxa de
investimento produtivo, maior é a ineficiéncia do setor financeiro. A realizagdo de uma

intermediacdo financeira eficiente torna-se essencial para o aumento da
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competitividade da economia inserida no modo de producao capitalista, pois oferece
novas op¢odes de financiamento para os agentes econdmicos com diversificacao de
investimentos e risco distribuido.

No ano de 1995, o diagnostico do Sistema Financeiro Nacional era de um
sistema formado por custos elevados e composto por um oligopdlio de bancos
nacionais. Diante disso, e aliado ao receio da ocorréncia de uma crise bancéria interna
induzida por crises bancarias em paises emergentes, como a observada na Argentina
e no México em 1995, as autoridades monetarias investiram no saneamento do setor
bancério com programas de reestruturacéo e fortalecimento. Abordados no capitulo
3, 0s mecanismos regulatérios de escopo prudencial e sistémico tiveram papel
fundamental na prevenc¢é&o de uma crise bancaria interna e no aumento constante das
operacoOes financeiras em relacéo a producéo total da economia brasileira observada
a partir de 2003.

Foi visto nas secdes que abordaram a evolucdo na concessédo de crédito
concedido as pessoas fisicas e juridicas o forte aumento da relacdo das operacdes
de crédito sobre o PIB, a partir do ano de 2003. Naquele ano, ocorre mudanca de
comportamento nos bancos, que em meio a um favoravel ambiente macroeconémico,
passam a elevar as operac¢des de credito no total de suas operacdes. Os esforcos da
regulacdo bancaria desempenharam papel significativo para com o aumento do
indicador das operacdes de crédito sobre o total da economia, uma vez que o aumento
da seguranca juridica no mercado de crédito contribuiu positivamente para a
diminuicdo dos riscos das operacoes.

Pode ser observado que as modalidades de crédito que exprimentaram
maiores alteracfes institucionais também foram aquelas que apresentaram maior
crescimento. Neste sentido, constata-se que o crescimento na concessao das linhas
de crédito consignado, de aquisicdo de veiculos, habitacional e, no final do periodo,
de capital de giro esteve diretamente ligado a mudancas no quadro regulatério. Este
crescimento elucida os ganhos de eficiéncia do arcabouco regulatorio na reducéo dos
custos de transacdo e informacdo no setor, bem como dos riscos inerentes das

operacoes.
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5 CONCLUSAO

Este trabalhou teve por objetivo a discussdo acerca do quadro regulatorio
brasileiro que se formou a partir da reestruturacdo do setor bancario nacional vivida
no Brasil pos-Plano Real, na medida em que séo levantados aspectos tedricos da
regulacdo bancaria. O foco do trabalho foi discutir a evolugdo do papel da
intermediacdo financeira no Pais e os esforcos das autoridades monetarias na
prevencdo de crises sistémicas e, ainda, apresentar a evolugdo da concessédo de
crédito na economia brasileira, tornando possivel verificar se a regulagdo contribuiu
para com a reducao dos riscos do setor bancario.

Para esse objetivo, foi realizado um resgate do debate tedrico quanto o papel
dos bancos em uma economia capitalista, aliado a justificativas para o exercicio de
regulacdo estatal. A ameaca de crises sistémicas motivou que as autoridades
monetarias impusessem, na década de 1990, instrumentos de controle de
alavancagem bancaria, a fim de mitigar os riscos financeiros aos quais estavam
expostos o0s agentes bancarios naquele periodo.

As mudancas no setor bancario, compreendidas no periodo do escopo deste
trabalho, tiveram carater de natureza excepcional e definitiva. Para o primeiro caso,
de regulacdo excepcional, tem-se programas de reestruturacdo como Proer e Proes,
gue ocorreram por conta dos efeitos da estabilizagcdo monetaria em 1995 e a perda
expressiva da receita inflacionaria, bem como pela ameaca de crise bancaria no final
da década de 1990 por conta das crises em outros paises emergentes.

No segundo caso, de mudancas definitivas, observa-se a autonomia do
regulador na conducdo das diretrizes regulatérias a partir do escopo prudencial.
Verificou-se a implementacdo de instrumentos de controles como o de adequacéao
patrimonial, de acesso ao setor, além de superviséo direta e indireta das atividades.
A natureza dessas mudancas esteve em consonancia com os padrdes internacionais
estabelecidos pelos Acordos de Basileia, que visavam diminuir a alavancagem e
mitigacdo dos riscos financeiros no setor.

A mudanca no quadro regulatério brasileiro levanta preceitos das duas
correntes econdmicas de regulagdo bancéaria apresentadas. Pelo lado da corrente
alternativa, pés-keynesiana, as autoridades apostaram no revestimento em nivel
macro das instituicbes componentes do sistema financeiro, ao combater as

possibilidades de materializacdo de crises sistémicas, promovendo condigbes de
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negociacdo que ofereciam menores riscos a liquidez e maior credibilidade aos
investidores. A maior aproximacao a teoria ortodoxa aparece ainda antes, a partir dos
amplos incentivos de liberalizagao financeira e diminuicdo do controle estatal sobre o
Sistema Financeiro Nacional.

No periodo que inicia em 2003, o setor financeiro nacional experimenta uma
forte expansédo crediticia, que eleva substancialmente os niveis de operacfes de
empréstimos na economia brasileira. Até o ano de 2008, o setor continua expandindo-
se, muito por conta do ambiente interno e externo favoraveis, bem como a partir dos
esforgos regulatérios para com a diminuicdo dos riscos do mercado bancario. Este
ponto elucida a melhora da eficiéncia do arcabouco regulatério na reducao dos custos
de informacédo no setor e dos riscos das operacdes, uma vez que as operacdes de
crédito que exprimentaram maiores alteragdes institucionais, como a modalidade
consignado para pessoas fisicas, experimentaram taxas de crescimento mais
expressivas.

Por conta da crise financeira de 2008 ocorre alteracdo na estratégia dos bancos
privados, que lideravam as taxas do boom do crédito iniciado em 2003. Esses bancos,
gue vinham expandindo sua participacdo no setor bancario, recuam em suas
estratégias de expansdo de crédito, preferindo operacdes com liquidez. E neste
momento que as autoridades monetéarias estimulam os bancos publicos a expandirem
suas operacdes de crédito a fim de aumentar a liquidez do SFN e impedir que a
economia sofra maiores impactos.

Verificou-se que a Crise impbs uma desaceleracdo do crescimento da
economia mundial, ameacando diretamente o setor bancério brasileiro. Constatou-se
gue o quadro regulatério, apesar de ter sido amplamente transformado desde o Plano
Real, ainda incorria de incapacidade para assegurar a liquidez e evitar crises. Em
contrapartida, o ponto positivo analisado € que, sem 0 processo de reestruturacao e
saneamento do setor e a convergéncia a adocdo de preceitos regulatorios
internacionais, as consequéncias da Crise poderiam ter sido maiores. Como foi
abordado, no Brasil, o setor recebeu estimulos ao crédito das autoridades e foi capaz
de manter o nivel das opera¢des sobre o produto interno bruto. Assim, verifica-se a
importancia dos mecanismos de regula¢cdo bancéria

O debate explorado neste presente trabalho sobre o desempenho do quadro
regulatorio e de supervisdo do setor bancario buscou elucidar questdes quanto a

efetividade da prevencéo de crises bancarias e o aumento da participacéo do setor na
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producdo econdmica. Seguindo a tematica deste trabalho, pode ser explorado o
tamanho atribuido as questdes teodricas no cerne da importancia da liquidez nos
mercados financeiros e na abordagem regulatéria pés crise de 2008. Viu-se com a
experiéncia brasileira que a resposta dada pelas autoridades monetérias foi de acéo
anticiclica provinda dos bancos publicos, muito por conta de que parte de suas
medidas, como a de tentativa de reducdo do compulsorio, tiveram efeito indcuo. Neste
sentido, ainda pode ser explorado se a regulacéo brasileira em resposta a Crise deu-
se de maneira inflexivel, ou de maneira a inibir a inovagao financeira, para investigar

se aquela foi insuficientemente responsiva as novas condicdes de mercado.
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