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Resumo

Desde 1994, com a queda nas taxas inflacionarias, o mercado bancério no Brasil
tem sofrido uma série de transformagdes, conduzidas por iniciativas governamentais,
que alteraram a regulamentagiio do sistema financeiro. Este estudo analisa a natureza e
as conseqiiéncias destas transformagSes na legislagdo, assim como o seu processo de
decisdo nos organismos governamentais responsaveis pela defini¢do de politicas para o
setor. O ponto de partida da analise sdo as transformagdes estruturais no sistema finan-
ceiro internacional, a partir dos anos 70, que levaram a brutal aceleragéo no fluxo trans-
nacional de capital e induziram organismos transnacionais como o BIS, o FMI e o Ban- -
co Mundial a formularem recomendagdes para supervisdo dos sistemas financeiros nos
mercados emergentes. Relacionados com estas transformagdes, a importéncia estrutural
dos bancos na economia brasileira e o papel politico dos banqueiros no pais sdo inter-
pretados com o auxilio do conceito de hegemonia financeira, desenvolvido pelos teori-
cos da andlise estrutural, na sociologia norte-americana. O estudo aponta como as prin-
cipais mudangas na regulamentagdo do sistema financeiro a criagdo de mecanismos de
incentivo a fusdes e aquisi¢des (Proer), a criagdo de um seguro de depdsitos (o Fundo
Garantidor de Crédito) e o refor¢o nas atribui¢des do Banco Central para a supervisio
do sistema. O contexto econdmico e politico da implantagdo das medidas ¢ considerado
em busca da compreensdo do processo decisorio do governo Fernando Henrique Cardo-
so. As conclusdes centrais indicam que o governo centralizou o principal organismo de
decisdo da politica monetaria, o Conselho Monetario Nacional, eliminando a participa-
¢d0 de representantes de setores da sociedade; conferiu graus de autonomia relativa ao
Banco Central; e implantou mudangas no sistema financeiro voltadas a concentragio ¢
centralizag@o de capitais, associada & internacionalizagdo do mercado, buscando alterar

o padrdo de financiamento da economia. Como conseqiiéncia da instabilidade do mer-
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cado e das medidas governamentais, as organizagdes representativas do empresariado
financeiro experimentaram periodos de crise, mas importantes banqueiros conseguiram

ser ouvidos pelas autoridades que formularam as mudangas.



Abstract

Since 1994, when the inflationary rates fell down, the banking market in Brazil
had passed by several changes, conducted by governmental initiatives which had modi-
fied the financial system regulation. This study analyses the nature and the conse-
quences of this changing in the legislation, as well the process of decision on the gov-
ernmental offices responsible for defining politics for this sector. The analysis starting
point are the structural changes at the international financial system, from the 70’s,
which had conducted to the brutal acceleration of the transnational flow of capital and
had induced transnational organisms like BIS, IMF and World Bank to formulate sug-
gestions for financial systems supervision at the emerging markets. Related to this trans-
formations, the structural importance of banking in Brazilian economy and the political
place of bankers are interpreted with the support of the financial hegemony concept, de-
veloped by the structural analysis theorists, from North-American Sociology. The study
points out as the main changes on the financial system regulation the constitution of
mechanisms to stimulate unions and acquisitions (Proer), the constitution of deposits
insurance (the Fundo Garantidor de Crédito, Credit Guarantee Fund), and the rein-
forcement of the Central Bank attributes to system supervision. Economic and political
context of the changes introducing is considered when we try to comprehend the
Fernando Henrique Cardoso’s government decision process. The central remarks indi-
cate that government had centralized the main organism of monetary politics decision,
the National Monetary Council (Conselho Monetdrio Nacional), eliminating participa-
tion of representatives from society sectors; had conceded relative autonomy degrees to
Central Bank; and had introduced changes in financial systems which aimed the capital
concentration and centralization, associated to market’s internationalization, trying to

alter the economy financial pattern. As a consequence of market’s instability and of
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governmental initiatives, banker’s representative organizations had experimented crisis
times, but important bankers get to be heard by authorities which formulated the

changes.
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Introducao

Governos do mundo todo tém se perguntado o que devem fazer para impor li-
mites a especulagdo financeira, a volatilidade do mercado mundial de capital que
ameaga a estabilidade de nagdes inteiras. No sistema financeiro, a globalizagdo inter-
fere direta e profundamente na capacidade dos governantes de decidirem com auto-
nomia as politicas para suas nagdes. No comércio e na industria, a velocidade das
trocas de produtos e servigos se incrementou violentamente nas duas tultimas déca-
das, mas o ritmo da integra¢io regional ainda depende da vontade dos governos na-
cionais. Por sua vez, os bens volateis dos bancos ndo apenas passaram a circular mais
rapidamente, mas também a natureza das operagdes financeiras sofreu metamorfoses,
a margem de qualquer controle eficiente tanto dos governos nacionais quanto dos
féruns politicos e econémicos transnacionais. O complexo cenario formado pela in-
ternacionalizagdo do fluxo de capitais, pelo surgimento de inovag¢des financeiras e
pela sofisticagdo tecnoldgica impds sobretudo a necessidade de aperfeigoar os con-
~ troles domésticos sobre as instituigdes financeiras e instituir instrumentos de fiscali-
zagdo para os fluxos dindmicos do capital.

Nos paises periféricos, esse debate ganha complexidade na medida em que, pa-
ralelamente a integragdo no processo de globalizagdo, os governos e as autoridades
responsaveis pela regulamentagio do sistema financeiro precisam enfrentar graves
problemas domésticos. Via de regra, o sistema financeiro - elo crucial na cadeia de
institui¢des publicas e privadas que tomam parte no padrdo de financiamento da eco-
nomia - € fragil. A populagdo tem pouca confianga nos bancos, o que os torna voli-
veis as crises cada vez mais freqiientes em decorréncia do movimento dos capitais
especulativos. Boa parte da economia depende do Estado para crescer. Além das par-

ticularidades do sistema financeiro, os governos se vém diante de outros desafios



como elevadas taxas de inflagdo e instabilidade econdémica, assim como graves desi-
gualdades sociais.

Deve-se a essa profusio de elementos politicos associados a fragilidades es-
truturais e institucionais a imprevisivel e grandiosa notoriedade publica alcangada no
transcorrer da década de 90 pelo outrora discreto Banco Central do Brasil. O BC e
sua instincia superior, o Conselho Monetario Nacional, sdo as principais agéncias
governamentais de formulagdo e implantagdo de politicas para o sistema financeiro.
Suas decisdes cotidianas se articulam ao debate essencial sobre regulamentagio do
fluxo transnacional de capital. No entanto, o BC tem ganho notoriedade também em
fun¢do de seu envolvimento em sucessivos escindalos financeiros - como a desco-
berta de irregularidades na emissdo e comercializagZo de titulos publicos por estados
e municipios entre 94 e 96 - escandalos que reforgaram as suspeitas sobre a ineficién-
cia da fiscalizagdo do sistema financeiro pelo BC'.

InvestigacBes a propdsito dos escindalos indicaram lagos estreitos entre os in-
teresses dos banqueiros e decisbes de autoridades do sistema - principalmente, do
Banco Central e do Ministério da Fazenda’. As descobertas acenderam o debate pu-
~ blico sobre o papel politico do BC, seus vinculos com o setor privado, as fragilidades
na fiscaliza¢do das institui¢des financeiras e a necessidade (ou ndo) de mais autono-
mia em relagdo ao governo. O Banco Central foi exposto a opinido publica como
nunca nas quase trés décadas anteriores de sua historia - exposigdo inversamente pro-
porcional a do CMN, cuja presenga no debate politico tornou-se cada vez menor nos
ultimos anos. Os escandalos revelaram a opacidade dos érgéos responsaveis pela de-
fini¢do das normas para o setor financeiro.

No cumprimento de sua parte relevante no poder do Estado, o BC e 0 CMN séo

objeto das pressdes de iniimeros atores politicos, ocultas do conhecimento publico

' As suspeitas haviam surgido alguns anos antes, quando investigagdes do Congresso Nacional e da
Policia Federal encontraram uma rede de correntistas fantasmas servindo a corrup¢éo, ao desvio de
dinheiro publico e a geréncia de fundos para campanhas eleitorais, no caso que levou 4 rentncia do
ex-presidente Fernando Collor de Mello e & prisdo de seu ex-caixa de campanha, Paulo César Farias.
A dentincia de participagdo irregular de grandes bancos no financiamento de campanhas eleitorais em
1990 e 1994 também envolveu o BC - desta vez, como provavel! fonte de documentos sigilosos conti-
dos numa pasta cor-de-rosa, revelando candidaturas ao Congresso recomendadas pela Federagdo Bra-
sileira das Associagbes de Bancos (Febraban).

> Essas evidéncias de irregularidades politico-financeiras suscitaram, no Congresso Nacional, o pedi-
do de abertura de uma CPI para o sistema (a “CPI dos bancos”), inviabilizada no conjunto de negoci-
agdes que levaram a aprovagio da emenda constitucional permitindo a reeleigéo para o Executivo, em
janeiro de 1997.



gragas a opacidade das esferas governamentais. Este insulamento burocratico parece
responder a uma ambi¢do governamental de constituir espagos decisorios “eminen-
temente técnicos”. E provavel que a opacidade comum ao BC e a0 CMN ndo signifi-
que “um reforco da capacidade representativa das decisdes publicas aos interesses
‘efetivos’ da sociedade, mas justamente o oposto, isto é, o privilegiamento de alguns
interesses em detrimento de outros, dado que as decisbes sdo sempre permeadas por
interesses, sejam eles particulares ou ndo” (CoSTA FILHO, 1995, p. 6-7). A “técnica”
se cruza com a “politica” quando as decisdes revelem a proximidade do Estado com
interesses de segmentos de classe, articulados gragas a eficiéncia dos “anéis burocra-
ticos”, conceito classico de CARDOSO (1985).

Que interesses seriam estes?

No exercicio de suas prerrogativas legais, 0 BC e o CMN tém de levar em con-
sideragdo uma série de elementos relevantes no contexto das transformagdes atuais
do sistema financeiro. No cendrio internacional, a natureza mutante do sistema finan-
ceiro € as iniciativas regulatorias adotadas pelas nagdes centrais - no &mbito de orga-
nismos como o G-10 (féorum deliberativo das dez maiores poténcias mundiais), o BIS
(Bank for International Settlements, cdmara de compensagdo dos bancos centrais dos
12 paises mais desenvolvidos), o Fundo Monetario Internacional e o Banco Mundial
- freqiientemente recomendadas também aos paises periféricos, constrangendo a agéo
de seus bancos centrais. No cendrio nacional, o BC e o CMN se relacionam direta-
mente com as prioridades da politica econémica do governo federal. Gerenciam a
politica monetaria - fundamental no controle da infla¢do, do fluxo e da reprodugdo do
capital - por meio basicamente da arbitragem das taxas de juros e do cdmbio e do
controle da balanga comercial. Além disso, as autoridades regulatdrias se relacionam
com o empresariado financeiro, que pode ou nio ocupar posi¢io estratégica no bloco
hegemonico, dispondo (em qualquer caso) de condigdo privilegiada para a represen-
tacdo de seus interesses junto a essas agéncias do Estado.

O conjunto de decisdes tomadas pelo BC e pelo CMN ao final de 1995, alte-
rando significativamente a regulamentago do sistema financeiro nacional, néo esca-
pou dessa confluéncia de pressdes e constrangimentos vinculados a multiplos interes-
ses politicos e econdmicos. O Plano Real, langado em julho de 1994, pusera os ban-

cos numa situagdo inédita de estabilidade duradoura das taxas inflaciondrias. Diante



da redug¢do do lucro com a especulagio financeira e a inflagdo (estimado em 30% do
total do faturamento), as instituiv<;6es bancérias foram compelidas a modificar sua es-
trutura e sua forma de operar no mercado - radicalizando decisdes sugeridas, anos
antes, pelas transformages internacionais do sistema, com o fim do padrdo-ouro € a
génese de novos instrumentos financeiros. As opinides de analistas do sistema, logo
apoOs o Plano Real, apontavam um destino tragico: poucos bancos sobreviveriam ao
fim do “imposto inflacionario”. O Banco Central tomou rapidamente medidas para
conter possiveis repercussdes negativas da quebra de um ou outro banco sobre a eco-
nomia em geral, mas o gerenciamento da reestruturagdo do sistema, nos meses se-
guintes, revelou insuficiéncias dos mecanismos regulatérios aplicados inicialmente, o
que levou o governo a alterar os procedimentos de intervengo no sistema.

Em 30 de dezembro de 1994, as vésperas da posse do governo Fernando Hen-
rique Cardoso, eleito em outubro, o governo Itamar Franco utilizou-se do expediente
tecnicamente denominado Regime de Administragdo Especial Temporaria (Raet)
para intervir em elos frageis da cadeia de institui¢Ges bancarias. O alvo foram os dois
maiores bancos estaduais do pais, Banespa e Banerj, cuja imagem publica vinha sen-
do sistematicamente abalada por noticias de irregularidades financeiras — como a
concessdo de empréstimos ao setor privado sem as garantias exigidas por lei, a con-
centragdo dos empréstimos ao acionista majoritario (os governos: estaduais), ou a
gestdo temerdria dos recursos. Oito meses depois, em 11 de agosto de 95, o Banco
Central decidiu intervir em bancos de natureza bastante distinta da dos bancos co-
merciais estaduais, cuja crise remontava a década de 80. Na segunda-feira, 14 de
agosto, o Banco Econdmico, oitavo maior banco privado brasileiro e o mais antigo
(com 161 anos), ndo abriu as portas’. Os 800 mil correntistas passaram as semanas
seguintes aguardando a defini¢do de uma disputa entre o Banco Central e diversos
atores politicos para saber qual seria o destino do dinheiro guardado em suas contas-
correntes. A crise so foi solucionada seis meses depois, com a venda do Econdmico a
um banco nacional de porte médio, o Excel, associado a banco suigo de grande porte.

Entre a intervengdo de agosto de 1995 e a consumagéo da venda, em marco de 1996,

3Junto com o Econdmico, o Banco Central interviu em outros dois bancos menores, o Mercantil de
Pernambuco e o Comercial de Sdo Paulo.



o Banco Central, o Conselho Monetario Nacional € o Ministério da Fazenda muda-
ram drasticamente a regulamentagdo do sistema.

A intervengdo no Econdmico provocou uma crise de confianga dos poupadores
e correntistas, ndo apenas quanto a solidez de grandes e médios bancos privados, mas
também quanto a capacidade do BC de fiscalizar as instituigdes, o que amplificou
movimentos migratorios da poupanga nacional para grandes bancos de varejo (priva-
dos ou publicos) e para s6lidos bancos internacionais. A auséncia de seguro para 0s
depositos e a inadequagdo dos instrumentos de fiscalizagdo e agdo regulatoria do BC
foram sentidas com intensidade pelo governo federal. Argumentando que era neces-
sario preservar o patriménio dos correntistas, a equipe econdémica implementou, a
partir de setembro de 1995, uma estratégia de saneamento do sistema, cuja principal
peca foi a criagdo, em novembro, do Programa de Estimulo a Reestruturagdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (Proer) para garantir crédito e incen-
tivos fiscais a fusdo dos bancos no pais. O primeiro grupo a beneficiar-se do progra-
ma foi o Unibanco. Ao contréario das intervengdes no Banespa, que exigiu dois anos
para encontrar uma perspectiva de solu¢do, € no Econdmico, que agonizou por nove
meses até ser vendido, o Proer garantiu solugdo rapida para a intervengdo do BC no
Banco Nacional, decretada em 17 de novembro de 1995 - no prazo recorde entre as
16h de uma sexta-feira e as 10h da segunda-feira seguinte, foi vendido ao Unibanco.
Nos 16 meses seguintes, o governo destinaria R$ 20,8 bilhdes ao financiamento de
fusdes e aquisi¢des bancarias, custo considerado necessario pela equipe econdmica
diante do impacto de uma possivel crise bancaria sobre o restante da economia.

A lei bancaria em vigor no pais era datada de 1964, mas regulamentava um
sistema financeiro bastante distinto do que operava a época de sua criagdo. Ignorando
a possibilidade de debate ptiblico, o Banco Central coordenou a implantaggo de trans-
formagdes neste marco legal subordinando-se a forte hierarquia do Ministério da Fa-
zenda e do CMN, e & margem da participagdo do Congresso Nacional, responsavel
desde a Constituigdo de 1988 pela defini¢do de um arcabougo legal ordinério para o

sistema. O processo de mudanga na regulamentagdo e fiscalizagdo das instituigdes



financeiras indica que, apesar da democratizagdo formal do pais, manteve-se (e em
certos aspectos incrementou-se) a centralizagio de poder tipica do autoritarismo®.

As decisbes do governo, que prescindiram da opinido do Congresso Nacional,
levaram em consideragdo as opinides de que atores sociais? As pressdes dos banquei-
ros da rede privada teriam influenciado a definigéo e a iinplantagéo da estratégia go-
vernamental de saneamento dos problemas do sistema? Qual a relagio entre as esfe-
ras de formulagfio das politicas para o sistema financeiro nacional e os féruns regula-
dores internacionais? Como o empresariado financeiro representou seus interesses
num cendrio de mudangas legais e competitividade crescente? As respostas as inter-
rogagdes dependem da compreensdo de uma série de aspectos estruturais € conjuntu-

rais, intimamente articulados.

1. A hegemonia financeira e o Estado

) Pesquisas sobre a agdo politica de setores do empresariado se entrecruzam, via
de regra, com problemas classicos da Sociologia. O Estado, alvo central da agdo po-
litica sistematica e planejada, ¢ um mero instrumento para o exercicio do poder de
classe ou dispGe de relativa autonomia ante a classe dominante? Quais as fronteiras
entre a capacidade de agdo unificada do empresariado e as divergéncias entre as fra-
¢oes de classe? Ha mecanismos que permitem alcangar a coesdo indispensavel para a
agdo politica? Entre as diversas fragdes do empresariado, ha alguma com papel fun-
damental na definigdo da estratégia politica, seja por seu papel econdmico, seja por
destacada capacidade de formulagio ideologica?

Questdes como estas intrigam teoricos da politica ha muitas décadas e clara-
mente se articulam com o problema das relagdes entre o CMN, o Banco Central e os
varios elementos que interferem na formulagéo de politicas para o sistema financeiro.
Os dados encontrados por socidlogos e economistas nos ultimos 20 anos indicam um

sentido cada vez mais concreto para as respostas. Como afirma HARVEY (1993, p.

184), “se quisermos procurar alguma coisa verdadeiramente peculiar (em oposi¢do ao

* A supressdo da participagdo de diversos setores da sociedade no Conselho Monetario Nacional
(CMN, instdncia superior ao BC) a partir de 1994 reforga a impressdo de isolamento do marco regu-
latério do sistema financeiro. Esse tema sera abordado novamente no decorrer de nossa argumenta-
¢do.



“capitalismo de sempre”) na atual situa¢do, deveremos concentrar o nosso olhar nos
aspectos financeiros da organizagdo capitalista e no papel do crédito”.

A suspeita sobre o papel determinante do capital financeiro no capitalismo néo
¢ recente, mas agugou-se a partir de meados dos anos 70, em paralelo ao incremento
dos instrumentos de especulagdo. Trés fatores foram fundamentais para dotar o sis-
tema financeiro de maior agilidade: a sofisticacdo tecnoldgica (decorrente da adogdo
de equipamentos de informatica que aceleraram o processamento de dados e de ins-
trumentos de comunicag@o que conferiram velocidade & troca de informagdes), a cri-
agdo de novos instrumentos financeiros e a diluigdo de fronteiras para o fluxo de ca-
pitais. Os maiores bancos mudaram a composi¢do basica de seus lucros, em paralelo
ao surgimento de concorrentes bancarios e ndo-bancarios para financiar a produgéo e
o de-senvolvimento econémico (a exemplo dos fundos de pensdo e de investimento,
ou dos mecanismos de autofmanciamento das empresas, como a emissdo de titulos
ou debéntures)’.

As metamorfoses do capitalismo neste século (do Welfare State a gloria ideo-
légica do neoliberalismo) estimularam uma sofisticagdo metodologica das analises
socioldgicas sobre o papel do capital financeiro®. O caminho perseguido pelos pes-
quisadores foi o da multidisciplinaridade. Compartilhando no¢des teéricas e instru-
mentos de andlise, a sociologia econdmica apontou novos sentidos para a agdo dos

banqueiros:

. “Ha trés pontos da abordagem sociologica do dinheiro, dos bancos
e das finangas que diferem da abordagem econdmica tradicional. Primei-
10, 0s socidlogos tentam explicitar o contexto cultural em que estdo inse-
ridos o dinheiro e as instituigdes monetarias. Segundo. centram o foco
nos efeitos das redes sociais na tomada de decisdes econdmicas. E tercei-
ro, os socibdlogos estdo interessados em como o poder politico e social in-
fluencia tanto as agdes econdmicas quanto o carater das instituigdes eco-
nomicas” (MIZRUCHI e STEARNS, 1994, p. 313).

Para MINTZ e SCHWARTZ (1985), os bancos tém um poder substancial sobre o

conjunto do empresariado e, quando lhes convém, intervéem diretamente nos assun-

* Voltaremos ao tema nos Capitulos I e II.
® O assunto néo foi estudado sistematicamente depois das anélises pioneiras de Marx Weber, Sombart
e Simmel sobre a importancia do dinheiro nas sociedades modernas. Para um resumo das contribui-



tos das empresas, determinando suas estratégias no mercado e forjando a coesdo in-

dispensavel a a¢dio de classe. A partir da matriz gramsciana, os autores consideram

— e e = -

que os bancos exercem sobre as demais fragSes do empresariado uma hegemonia fi-
z{'tancez'r_a_,_ ‘determinada por dois aspectos: 1. As agdes politicas e econdmicas dos
‘bancos afetam o meio em que as empresas ndo-financeiras operam, limitando (as ve-
zes inadvertidamente) suas opgdes; 2. Os bancos tém poder para intervir nas empre-
sas, embora freqiientemente ndo o fagam. Concluiram que os banqueiros ocupam po-
sicdo hegemonica em decorréncia de sua importancia estrutural na economia e das
suas relagdes pessoais e de comando na rede transcorporativa, composta pelos diri-
\gentes das maiores empresas dos EUA.

A base dessa hegemonia financeira, para MINTZ € SCHWARTZ, se assenta em
quatro padrdes inerentes ao papel do crédito: 1. A universalidade do .capital como
recurso de livre aplicagfio, mas de obtengio restrita; 2. O papel inigualado do capital
como um bem (como nenhum outro recurso, o capital financeiro tem valor de troca
por si mesmo); 3. O fato de que firmas ndo-financeiras que precisani de capital recor-
rem a um punhado de grandes bancos que regularmente controlam suas operagdes; €
4. A urgéncia do relacionamento: sem capital, as empresas quebram. Para os autores,
ha uma dependéncia tipica das empresas ndo-financeiras frente aos bancos, embora

0s executivos tenham uma preferéncia natural a realizar investimentos com seus pro-

prios recursos para ampliar a capacidade produtiva ou expandir o negdcio.

“O dinheiro determina o que ¢ construido € o que ndo ¢é; qual co-
munidade recebe uma féabrica e qual nfo; qual industria recebe financia-
mento e qual ndo; quem recebe uma hipoteca e quem ndo. Em resumo, o
dinheiro determina ndo apenas a quantidade e qualidade dos bens e servi-
¢OS que uma pessoa, organizagdo ou na¢do pode obter, mas também a
qualidade e quantidade de bens e servigos que estas entidades podem
produzir” (MIZRUCHI e STEARNS, 1994, p. 334).

A esse poderio, devemos acrescentar os reflexos da tendéncia de diversificagdo
dos investimentos dos bancos privados, com a ampliagio de sua participagdo direta

(no controle aciondrio) em intmeros setores industriais e de servigos - no Brasil, da

industria téxtil a produgio de hardware e software (MINELLA, 1993, p. 73). Alguns

¢des desses autores a sociologia dos bancos e do dinheiro, ver SWEDBERG (1989), MIZRUCHI ¢
STEARNS (1994).



bancos também alcancaram o controle de empresas como resultado de relagdes de
\crédito - pactos de investimento ou contrapartidas ante a inadimpléncia. “Um dos in-
‘dicios mais fortes do nivel de endividamento [de uma empresa] era a presenga de um
_representante de institui¢do financeira no grupo de diretores da firma. Isto sugere que
os processos de decisdo da empresa sdo afetados pela rede interempresarial em que
esta envolvida”, afirmam MIZRUCHI e STEARNS (1994, p. 323)’. O entrelagamento de
dirigentes® é o principal mecanismo de gestdo desse supercontrole’.
Tais relagdes de crédito e de propriedade se metamorfoseiam em relagdes de
poder de classe. O endividamento pl’lbﬁlicroi estabelece relagdes qle dependéncia entre o

Estado e o sistema financeiro. Além disso, o poder desigual dos banqueiros sobre o
conjunto da economia; lhes garante, via de regra, ateng¢do especial dos governantes. A
sociologia norte-americana, e em especial os tedricos da analise estrutural que apro-
fundaram estudos sobre o papel singular do capital financeiro no conjunto da econo-

mia'’, ndio dedicou-se com 0 mesmo empenho a encontrar ligagdes entre os interesses

dos banqueiros e as politicas do Estado. Neste campo, o debate teérico sobre a atua-

’Uma alternativa a esta dependéncia poderia ser a decisdo de tomar empréstimos em varios bancos -
ainda considerando que os bancos podem atuar de forma articulada na decisdo sobre restringir o cré-
dito.

¥ A expressdo cunhada pelos socidlogos norte-americanos € “interlocking directorates” - numa tradu-
¢do mais linear, diretorias interligadas. A expressdo se refere as diretorias (directorates) ocupadas, em
diferentes firmas, pelos mesmos executivos. O conceito tem a deficiéncia de néo se referir central-
mente aos executivos, mas aos cargos - quando s@o os executivos que exercem a fungio de interligar
as empresas e implementar as estratégias do capital financeiro. Por isso, optamos por usar uma versdo
menos linear, “entrelagamento de dirigentes”. A expressdo também sera citada em inglés.

® O estudo de interlocking directorates nos EUA remonta a virada do século, mas incrementou-se nos
anos 70, como consequéncia do interesse renovado no poder do empresariado. Vérios estudos aponta-
ram a centralidade de bancos e companhias de seguros na rede transcorporativa (MINTZ € SCHWARTZ,
1985; BEARDEN, 1975; MARIOLIS, 1975; MIZRUCHI, 1982; LEVINE, 1972; ALLEN, 1978). As contro-
vérsias residem na questdo: essa presenca na rede de_ empresas € de fato sinal de poder? Voltaremos
ao tema no Capitulo II.

'® A corrente da structural analysis sintetiza uma série de contribuigdes de trés campos antecessores:
A metodologia interorganizacional desenvolvida pela andlise organizacional; A aplicagdo da analise
de redes a topicos macrossociolégicos; A atencdo crescente da sociologia politica marxista as organi-
zagdes. A analise estrutural ndo é um campo monolitico. Debatem pelo menos duas correntes - uma
que acredita que as empresas sdo ferramentas da classe dominante; outra diz que as empresas tém
tamanha importéncia operacional e orgnica que sdo, independentemente da classe dominante, atores
principais. Ambas as abordagens tém resultados empiricos semelhantes, alcangados por métodos dis-
tintos. As principais divergéncias dizem respeito a capacidade de unidade de agdo entre as empresas ¢
as relagBes entre as organizages e os individuos. “Mas ha um principio fundamental que une todos
o0s que trabalham com esta perspectiva: a crenga de que o processo social pode ser melhor explicado
pelo exame das relagdes concretas interpessoais e organizacionais nas quais os atores estdo envolvi-
dos, em vez de por conceitos como normas e valores ou agregacdo de respostas a itens de pesquisa
baseados em atributos individuais. Analistas estruturais acreditam que, olhando a estrutura das rela-
¢Oes entre os atores, podemos compreender o conteddo daquelas relagdes” (MIZRUCHI € SCHWARTZ,
1987, p. 7). '
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¢do politica do empresariado financeiro no Brasil (e em especial as abordagens so-
ciologicas que se relacionam com uma economia politica histérico-estrutural), con-
tribuiu com abordagens complementares as da structural analysis.

A partir da abertura politica no pais, em meados da década de 80, estabeleceu-
se nova correlagio de forgas entre as elites. O novo cenéfio politico exigiu dos diver-
sos atores sociais novas formas de organizagdo e pressdo sobre o governo federal e
sobre arenas decisorias de importancia renovada, como o Congresso Nacional''. Essa
mudanga no perfil de atuagdo tornou mais complexas as formas de organizagio do
empresariado em geral e do empresariado financeiro em particular >. Os banqueiros,
como outros setores do empresariado, sdo caracterizados por uma composi¢do hete-
rogé€nea, que resulta em modos de a¢do diversificados. “Existe uma ampla gama de
modalidades de mediagdo entre os empresarios e o poder publico, ndo necessaria-
mente excludentes mas que em geral se combinam para configurar uma disposig@o
institucional hibrida, através da qual os empresarios processam suas demandas espe-
cificas”, como mostraram LUNA e TIRADO (1992, p. 19). A anélise da agdo politica
do empresariado exige um enfoque tedrico-metodolégico eclético, que leve em con-
sideragdo suas diversas esferas de atuagdo: 1. Corporativa; 2. Extra-corporativa; 3.
Partidaria (direta, através de banqueiros que ocupem cargos publicos, ou indireta,
através do financiamento de seus representantes); ou 4. Individual (agdo direta do
empresario, que representa por si um volume de capital significativo). Dada essa

multiplicidade de formas de agdo, DREIFUSS lembra que

“o ponto de partida para acompanhar a ag¢do politica das elites do-
minantes (...) € identificar sua organizagdo e predisposi¢do contumazes
para o confronto e o conflito politico e as linhas profundas de motivagdo
para a agdo, que podem ser discernidas por suas caracteristicas explicitas
(bases produtiva, organizacional, geografica e social; manifestagdes poli-

"' “No regime anterior, 0 empresario conversava, no maximo, com quatro pessoas: o Figueiredo, o
Delfim, o Galvéas ¢ o ministro da area. E o decreto-lei resolvia o resto”, afirmava durante a Consti-
tuinte o presidente da Unidio Brasileira de Empresarios, Antdnio de Oliveira Santos (DREIFUSS, 1989,
p. 44).

"> Em sua tese de doutorado publicada em 1988, Ary Cesar Minella constatava que a atuagdo politica
do empresariado financeiro no Brasil constitufa um “tema muito comentado, mas pouco analisado de
forma sistematica” (MINELLA, 1988, p.09). Alguns estudos seguiram esta pista, usualmente concen-
trados nas organizag¢des representativas — corporativas e extra-corporativas — do empresariado fi-
nanceiro, mais que na multiplicidade de agSes convergentes ou nas diversas modalidades de atuagdo
adotadas para alcangar objetivos especificos. Um exemplo € o texto de COELHO (1993) que contém
um panorama da atua¢do da Associagdo dos Bancos Comerciais Estaduais em defesa dos seus interes-
ses.
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ticas e ideoldgicas) e pelas caracteristicas e tragos intrinsecos, inerentes,
esperados e latentes (cogni¢do social, normas e valores dominantes)”
(DREIFUSS, 1989, p. 23)".

A sintese entre as pistas da andlise estrutural nos EUA e dos estudos sobre em-
presariado e Estado no Brasil permitem avangar em algumas hipoteses sobre nossas
questdes iniciais a respeito das relagdes entre o Banco Central, o Conselho Monetario
Nacional e os multiplos interesses associados a suas decisdes:

I. As intervengdes do Banco Central no sistema financeiro nacional indicaram a
disposi¢do do governo de permitir e incentivar a concentragdo e a centralizagdo dos
capitais, articulada a um processo de internacionalizagdo crescente.

II. O Estado brasileiro, no cumprimento de suas fungdes para a reprodugdo do
capital (concretizadas em termos da politica econdmica composta por politicas mo-
netaria, fiscal e social), pode ter privilegiado a vontade do empresariado financeiro,
como fragdo fundamental na coalizédo de elite que dava sustentagdo politica ao gover-
no e como ator social de importancia estrutural na economia.

III. Os banqueiros, utilizando de forma combinada instrumentos formais € in-
formais para a representagdo de seus interesses junto a0 BC e ao CMN, constituiram
uma relagdo privilegiada com esferas de decisdo caracterizadas pelo insulamento bu-
rocratico. Os bancos com fortes relagdes com o capital internacional destacaram-se
das demais fragdes do empresariado financeiro na representagdo de seus interesses.

IV. Quando a interpenetragdo de interesses levou a impasses, o Banco Central
deixou de ser a arena principal de representagdo de interesses do setor financeiro para
que as decisdes se deslocassem diretamente para arenas ainda mais opacas: os gabi-
netes do Ministério da Fazenda ou da Presidéncia da Republica, configurando con-
centragdo de poder decisério tipica do autoritarismo.

Estas hipoteses serdo testadas no decorrer desta pesquisa.

" Na tentativa de detalhar seu conceito de agdo politica como “um esforgo de intervengdo abrangente,
preparada e calculada” (DREIFUSS, 1989, p.20), o autor indica cinco tipos basicos de operagdes politi-
cas: as coercitivas, propagandisticas, econdmicas, sociais, e administrativo-institucionais. Estas opera-
¢oes se desenvolvem em campos de batalha distintos. Permanece um desafio compreender a diversi-
dade das operagdes politicas do empresariado financeiro adotadas em cada uma de suas esferas de
atuacdo em relagdo a arenas decisérias governamentais.
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2. Estrutura da argumentacio

Como o tema € ainda muito presente, o pesquisador “fica cada vez mais depen-
dente de dois tipos de fonte: a imprensa diaria ou periddica e os relatérios econdmi-
cos periddicos e outras pesquisas, compilagdes estatisticas e outras publicagdes de
governos nacionais e instituigdes internacionais”, como ensina HOBSBAWM (1995, p.
9). Os documentos legais (medidas provisérias, resolugdes do CMN, circulares do
BC) e os estudos governamentais ja publicados sobre o tema serdo fontes de infor-
magdo primdria. As noticias divulgadas na imprensa'* servirdo de base para identifi-
car a face publica das negocia¢des em torno das politicas para o sistema financeiro,
envolvendo contatos formais e informais entre 0 BC, o CMN e o empresariado finan-
ceiro. No material hemerografico produzido sob o assunto entre julho de 1994 e maio
de 1996, puderam também ser encontradas as diversas posigdes politicas que se en-
frentaram no periodo, contradi¢bes e conflitos de interesse envolvendo banqueiros €
governo féderal, e fragdes internas de cada um desses atores.

A exposigdo dos resultados da pesquisa comega com a apresentagdo das trans-
formagdes ocorridas no sistema financeiro internacional nas altimas duas décadas. O
Capitulo 1 também descreve os esfor¢os dos paises centrais para impor regras capa-
zes de constranger o surgimento de crises bancarias sist€émicas nos paises emergen-
tes, indicando desafios para o marco regulatério em relagdo a internacionaliza¢do do
sistema ¢ financeirizagdo do capital e as conseqiiéncias mais visiveis destas mudan-
¢as para a economia brasileira.

No Capitulo 2, apresentamos teoricamente a problematica da hegemonia finan-
ceira, a partir de estudos desenvolvidos no Brasil € nos Estados Unidos. Procuramos
incluir elementos concretos sobre o poder politico dos banqueiros na histdria recente
do Brasil. Destacamos a importancia estrutural dos bancos na economia do pais e na

concentragdo do capital sob a forma de grupos financeiros. O capitulo inclui uma

' Foram analisadas sistematicamente informagdes publicadas nos jornais Folha de S. Paulo ¢ Gazeta
Mercantil, no periodo de julho de 1994 (criagdo da nova moeda) ao final de 1996, assim como de
revistas especializadas em politica e/ou economia (Exame, CartaCapital, Conjuntura Econémica).
Foram utilizadas, também, noticias de outros veiculos, disponiveis no banco de dados do laboratdrio
de Empresariado e Estado no Brasil, do Programa de P6s-Graduagio em Sociologia Politica da UFSC,
catalogadas no banco de dados das bibliotecas do Congresso Nacional, ou acumuladas aleatoriamente
no decorrer do tempo pelo autor. Procuramos dar atengio a trés fontes centrais para o resgate das opi-
nides dos banqueiros, apontadas por MINELLA (1993): 1. Informativo Febraban/Fenaban; 2. Revista
Banco Hoje; e 3. Artigos e entrevistas na grande imprensa, principalmente os que expressam a opini-
do dos presidentes das instituigdes representantes do empresariado financeiro.
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breve descri¢do e anélise das formas de representagfio de interesses do empresariado
financeiro: do surgimento das organizagdes corporativas e extra-corporativas ao peso
do empresariado financeiro na politica nacional.

O Capitulo 3 descreve as transformagdes do cendrio econdmico e politico no
Brasil apos o Plano Real. Apresenta os desafios enfrentados pelos bancos numa eco-
nomia com baixos indices de inflagdo e o temor do governo em relagdo & ocorréncia
de uma crise bancéria.

O Capitulo 4 analisa as principais mudangas no sistema financeiro implemen-
tadas pelo conjunto de instituigdes responsaveis pelo marco regulatorio - Presidéncia,
Ministério da Fazenda, Conselho Monetario Nacional e Banco Central. Apresenta as
primeiras conseqii€ncias da aplica¢do da nova regulamentagdo, em termos de con-
centragio, centralizagdo e internacionalizagio do sistema. Indica os principais tragos
da nova configuragdo do mercado bancario (e da hegemonia financeira) no Brasil.

O Capitulo 5 investiga o processo de decisdo das mudangas pelo governo Fer-
nando Henrique. O ponto de partida é uma breve historia do Banco Central e seu in-
sulamento burocratico, detalhando sua relagdo com o CMN e com os banqueiros pri-
vados. O capitulo inclui uma sintese do debate sobre a necessidade ou ndo de mais
autonomia para a institui¢do. Relaciona as medidas adotadas no Brasil com iniciati-
vas recomendadas pelos paises centrais em relacdo a globaliza¢do financeira. E se
conclui com um exercicio complementar de analise de algumas mudangas nas formas
de representagdo dos interesses do empresariado financeiro frente as medidas toma-
das pelo complexo BC/CMN, avaliando relagdes entre as interven¢des no sistema
financeiro e as expectativas dos banqueiros.

Seguindo este percurso explicativo, esperamos alcangar alguns objetivos cen-
trais. O primeiro € contribuir para a compreensdo da relagio entre o Banco Central e
as demais esferas governamentais de decisdo de politicas para o sistema financeiro
nacional - o Conselho Monetario Nacional, o Ministério da Fazenda e o gabinete da
Presidéncia - para perceber os fatores que afetam mais diretamente a autonomia da
autoridade monetaria: a dependéncia politica do governo federal, o cenario internaci-
onal ou as pressdes do empresariado financeiro. O segundo consiste na identificagdo
de algumas ligagdes entre os banqueiros e os espagos de decisdo da esfera publica,

através de vinculos entre os membros do governo federal e bancos ou grupos finan-
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ceiros. Pretendemos, também, agregar ao instrumental de analise sobre a agdo do
empresariado financeiro disponivel no Brasil elementos teéricos e de pesquisa empi-
rica desenvolvidos recentemente nas universidades dos EUA, aplicando a conjuntura
brasileira o conceito de hegemonia financeira a partir de dados sobre a posi¢do es-

trutural do sistema financeiro nacional antes e depois do Plano Real.



Capitulo I
A internacionaliza¢do do sistema financeiro

e 0os novos desafios regulatoérios

Os bancos centrais iniciaram a década de 90 envolvidos pela necessidade de
estabelecer normas para supervisionar um sistema financeiro cada vez mais interna-
cionalizado, volatil e aparentemente incontrolavel. No ultimo quarto de século, as
instituigdes financeiras e, principalmente, os bancos sofreram transformagdes pro-
fundas diante de novos condicionantes econdmicos - novas tecnologias, novas for-
mas de organizagdo da produgdo e a nova relagdo monetaria gerada pelo fim do las-
treamento do dolar em ouro. Um estudo comparativo dos sistemas financeiros e mar-
cos regulatorios das sete maiores economias nacionais do mundo identificou para o
futuro uma tendéncia de ainda maior concentragdo dos capitais financeiros, com mu-
dangas substantivas no perfil das institui¢des bancarias. “A politica monetaria tera
que adaptar seus instrumentos e suas estratégias para fazer frente a um sistema finan-
ceiro modificado”; alertam os autores (SWARY e TOPF, 1993, p. 546).

Este capitulo ird vasculhar os impactos dessas transformagdes econdmicas €
politicas sobre as institui¢des financeiras. Inicialmente, procuraremos descrever bre-
vemente as principais alteragdes no modo de produgdo capitalista, a partir dos anos
70. Em seguida, indicaremos alguns dos impactos dessas alteragdes sobre o conjunto
do sistema financeiro - desde a introdugio de novas tecnologias até os imaginativos
produtos que passaram a ser oferecidos pelo setor. Logo apos, procuraremos descre-
ver os esfor¢os transnacionais para alcangar uma nova configuragdo dos marcos re-
gulatorios do sistema e identificar alguns dos desafios presentes para as instituigdes

fiscalizadoras, inclusive no Brasil.
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1. A génese do sistema megabyte

HARVEY alerta para “o perigo de confundir as mudangas transitorias e efémeras
com as transformagdes de natureza mais fundamental da vida politico-econdmica”
(1992, p.119). A observagio serve para quem se aventura a vasculhar as mudangas
que o planeta vem atravessando desde a década de 70, quando a economia global
entrou em sua primeira grande depressdo desde o pos-guerra. A crise do padrdo de
acumulagdo taylorista-fordista recebeu respostas econdmicas, politicas e culturais
significativas, embora em manifestagdes nem sempre idénticas em todas as realida-
des regionais ou locais'. HARVEY as considera suficientes para qualificar as trans-
formagdes como indicios de transigdo para um novo regime de acumulagdo, e seu
correspondente modo de regulamentagio social e politica - a acumulagdo flexivel.

MANDEL identifica os ciclos de 1972/74 e 1980/82 como “crises de superpro-
dugio de valores de troca” (1990, p. 210) e os insere no debate marxista classico so-
bre os limites do modo de produgio capitalista. Quatro causas principais levariam ao
surgimento de tais crises:

1. a superacumulagdo de capitais, acompanhada de uma superprodug@o de mercado-
rias;

2. 0 subconsumo das massas;

3. a anarquia da produgio e a desproporcionalidade entre os diferentes ramos da pro-
dugdo; e

4. a queda da taxa de lucros.

As manifestagdes mais evidentes destas caracteristicas, durante a década de 70,
foram a acelerag@o nas taxas inflacionarias e a queda das taxas de crescimento eco-
nomico. A competig¢do internacional se intensificara durante a década de 60 e o sur-
gimento de novas poténcias econdmicas ameagava a hegemonia norte-americana.
HARVEY destaca as razdes da incapacidade do fordismo e do keynesianismo de abri-

gar as contradigdes inerentes ao capitalismo:

“Na superficie, essas dificuldades podem ser melhor apreendidas
por uma palavra: rigidez. Havia problemas com a rigidez dos investi-
mentos de capital fixo de larga escala e de longo prazo em sistemas de
produgdo em massa que impediam muita flexibilidade de planejamento e

' Ha quem considere, como FIoR1 (1995b, p. 163) que o conceito de “fordismo” nio é adequado nem
util para o capitalismo brasileiro e sua crise nos anos 80.
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presumiam crescimento estavel em mercados de consumo invariantes.
Havia problemas de rigidez nos mercados, na alocagdo e nos contratos de
trabalho (especialmente no chamado setor “monopolista”). E toda tenta-
tiva de superar esses problemas de rigidez encontrava a forga aparente-
mente invencivel do poder profundamente entrincheirado da classe tra-
balhadora” (HARVEY, 1993, p. 135).

A resposta a essa rigidez veio na forma de padrées produtivos flexiveis, associ-
ados a novas relagGes politicas e sociais, implantados de forma conturbada e irregular
nas décadas seguintes. As empresas investiram em pesquisa e tecnologia, procuraram
novos mercados, estudaram novas formas de organiza¢ao da produgdo e controle da
classe trabalhadora. O padrao produtivo conhecido como toyotismo comegou a ga-
nhar a briga contra a rigidez do modelo fordista. Com ele, multiplicaram-se padrdes
de comportamento e consumo - a globalizagdo financeira, seguiu-se imediatamente a
mundializagdo da circulagdo de informagdes e bens culturais e a planetarizagdo das
relagdes politicas e institucionais, na divisdo de DREIFUSS (1996)°.

Esquematicamente, poderiamos indicar algumas dessas transformacgdes, se-
guindo a exposigdo de Theoténio dos Santos (1994). A sua face mais dramatica
mostra-se no mercado de trabalho. A introdugido de novas tecnologias (a automatiza-
¢ao) conduz parte dos trabalhadores a uma situagdo que se tem convencionado cha-
fnar de desemprego “estrutural”’. Além disso, as empresas tendem a restringir seu
processo de produg@o aquilo que € sua atividade fim - terceirizando parte das ativi-
dades, notadamente servigos. O crescimento da competitividade entre empresas de
todo o planeta induz a necessidade de inovagdes frequentes nos produtos, adequan-
do-os a um padrao de consumo que se cristaliza universalmente.

Como resultado destas transformagdes, € possivel identificar uma exigéncia de
mator qualificagdo dos trabalhadores da industria, e crescimento do setor de servigos.
As mudangas alcangam também os processos de trabalho. Novas formas de gestdo da
produg@o enfatizam a necessidade de diluigdo da hierarquia. Os trabalhadores sdo
tretnados para operar em células voltadas para a produgao flexivel, realizada confor-

me a necessidade do mercado. Tais tendéncias permitiriam o aumento do tempo livre

? Esta estratificagio sera adotada como referéncia para nossa andlise, razio pela qual faremos referén-
cia predominantemente a expressio “globalizacdo”. O debate académico sobre a adequagido ou ndo
deste termo, seja para denominar uma nova fase do capitalismo mundial ou para caracterizar determi-
nadas relagdes de produgio e comercializago, ¢ rico em contribuigdes conceituais. Dada a modéstia
dos objetivos desta pesquisa, apenas tangenciaremos este debate, que tem ilustres contendores, como
por exemplo CHESNAIS (1996).
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para o trabalhador, convivendo, entretanto, com a intensificagdo do ritmo do traba-
lho.

Noutro movimento, a automagdo e as formas mais sofisticadas de produgdo
concentram-se nos paises centrais; aos paises periféricos, com méao-de-obra desquali-
ficada e mal remunerada, ¢ destinada a execucdo de ati’vidades insalubres, contesta-
das por movimentos sociais organizados nas nagdes hegemonicas. Na medida em que
esta realidade se constituir plenamente, “deve-se retomar um novo auge da economia
mundial, de carater desigual e combinado, no qual se acentuardo as distdncias eco-
némicas e culturais entre os paises desenvolvidos e subdesenvolvidos, a dependén-
cia, as desigualdades e sobretudo a marginalizagdo de enormes massas humanas do
sistema de produgdo e consumo” (SANTOS, 1994, p. 32).

LEBORGUE e LIPIETZ (1992) alertam para a simplificagdo na abordagem do
problema da transigdo, como se ocorresse de maneira homogénea em todo o planeta.
Relativizando idéias de pretensio totalizante sobre o toyotismo, os autores contestam
“o0 costume de considerar que um modelo capitalista deveria ser hegemonico por um
periodo histérico determinado”. Preferem considerar que a economia conformara

novas relagdes hierarquizadas, em torno de uma nova divisao industrial do trabalho:

“Algumas das antigas economias centrais poderdo transformar-se
em semiperiféricas, incluidas Gra-Bretanha, Franga e ndo poucos estados
dos Estados Unidos (...). Quanto ao terceiro mundo, uma parte ficara
marginalizada e outra se incorporarad de maneira neotaylorista como zona
de subcontratagio ao redor dos polos de crescimento mais avangados”.

Neste cenario, dois fatores adquirem importancia crucial, para o centro ou para
a periferia: o controle do fluxo de informagdes e dos veiculos de comunicagdo de
massa; e o dominio das técnicas de um sistema financeiro global reorganizado.

HARVEY confessa-se

“tentado a ver a flexibilidade conseguida na produgdo, nos merca-
dos de trabalho e no consumo antes como um resultado da busca de solu-
¢Oes financeiras para as tendéncias de crise do capitalismo do que o con-
trario. Isso implicaria que o sistema financeiro alcangou um grau de au-
tonomia diante da produgio real sem precedentes na historia do capita-
lismo, levando este ultimo a uma era de riscos financeiros igualmente
inéditos (...)” (1993, p. 181-184).
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Por essas evidéncias, ¢ legitimo inferir que se confirma um dos movimento es-
tratégicos do capital destinados a administrar a crise de superacumulagdo: o deslo-
camento temporal e espacial. Diagnosticado por Harvey, o deslocamento temporal
“envolve, seja um desvio de recursos das necessidades atuais para a exploragdo de
usos futuros, seja uma aceleragdo do tempo de giro (a velocidade com que os dispén-
dios de dinheiro produzem lucro para o investidor)”. Por seu turno, o deslocamento
espacial “compreende a absor¢do [da superacumulagio] pela expansdo geografica do
capital e do trabalho excedentes”.

As mudangas nos aspectos financeiros do capitalismo podem ser agrupadas
analiticamente em trés blocos. O primeiro € integrado pelo conjunto de inovagoes €
produtos que, surgidos a partir de meados dos anos 70, revolucionaram as formas de
multiplicar o dinheiro. O segundo compde-se das tendéncias gerais do sistema finan-
ceiro neste final de século, como a desregulamentagdo do setor, a integfagio e a glo-
baliza¢do dos mercados. Por fim, é possivel identificar mudangas estruturais no sis-
tema, aliadas a revolugdo tecnologica e organizacional que transforma as faces da

economia do planeta®. Estes trés blocos de transformagdes serdo detalhados a seguir.

2. As caracteristicas do sistema financeiro transnacional

Num passado ndo muito distante, a vida de quem trabalhava no sistema finan-
ceiro ndo era exatamente coberta de emogdes. O dinheiro ficava guardado nos ban-
cos, que pagavam juros € ganhavam um pouco de spread. Cobravam taxas por seus
servigos, e ainda faturavam no floating. Emprestavam para fomentar a produgio ou
impulsionar o consumo, lucrando com taxas de juros civilizadas. Os negocios come-
caram a ficar realmente emocionantes num domingo, 15 de agosto de 1971.
KURTZMAN, num dos trechos mais saborosos de seu livro A Morte do Dinheiro,
conta como o ex-presidente americano Richard M. Nixon criou o instrumento que
permitiu a proliferagdo de uma série de novos produtos financeiros que hoje dédo su-
porte a uma economia especulativa muitas vezes superior & economia formal. Em

pronunciamento pela televisdo, Nixon declarou que o valor do dolar ndo estava mais

3 E interessante notar a analogia léxica entre os conceitos de “deslocamento temporal”, aplicado por
HARVEY 3s transformagdes econdmicas, e de “fuga para a frente”, que FIORI (1995a e 1995b) utiliza
para interpretar as opgdes politicas das elites brasileiras.
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vinculado as reservas americanas de ouro. O impacto dessa medida sobreviveria
muitas décadas depois de sua renuncia: “O sistema financeiro, usando o dinheiro
desvinculado do ouro, realiza diariamente transagdes milhares de vezes maiores do
que as da chamada economia real - a parte do trabalho da humanidade em que os
bens sdo produzidos e os servigos sdo prestados” (KURTiMAN, 1995, p. 17).

A decisio de Nixon dissolveu definitivamente o acordo de Bretton-Woods, de
1944, que transformara o délar na moeda-reserva mundial. O acordo vinculara a es-
tabilidade politica e o desenvolvimento econdmico do mundo a politica fiscal e mo-
netaria dos Estados Unidos (HARVEY, 1993, p. 131). Mas, atormentados por investi-
mentos bilionarios na Guerra Fria, pelo processo inflacionario cercado de incertezas
financeiras, os governantes norte-americanos nao conseguiram estender a politica

monetaria a sustentagao do papel de policia do planeta:

“No dia 15 de agosto de 1971, o dinheiro - no sentido antigo, tradi-
cional - foi abolido. (...) O Dr. Nixon transformou-o em algo totalmente
novo, uma moeda sem qualquer valor subjacente e sem quaisquer limita-
¢des da capacidade do governo (ou do setor privado) para cria-lo. Nixon
tornou o dinheiro - tradicionalmente um simbolo da riqueza real, tangivel
- numa abstragdo deturpada” (KURTZMAN, 1995, p. 58).

Uma série de novos instrumentos financeiros foi criada e consolidou o abismo
entre a economia real e a economia eletrénica. A equagio classica da produgio capi-
talista (Dinheiro-Mercadoria-Dinheiro’) foi dominada pela magica da reprodugdo do
dinheiro volatil (Dinheiro-Dinheiro’); enquanto naquela o lucro apresenta-se como
uma rela¢io social, nesta ¢ o produto de uma mera coisa. Como escreveu Karl Marx,
“no capital portador de juros, a relagdo-capital atinge sua forma mais alienada e mais
fetichista” (MARX, 1988, p. 278). Um quarto de século depois de Nixon, para cada
dolar produzido pela economia real, uma quantidade incerta, mas oscilante entre 20 e
50 dolares, ¢ multiplicada na economia megabyte (segundo KURTZMAN). O vaivém
desse capital, hipersensivel as variagdes da conjuntura, pode ameagar a saude finan-
ceira de Estados inteiros.

O principal cenario em que se exibe a volatilidade do capital ¢ o mercado mun-

dial de titulos e valores mobiliarios. Variagdes nas bolsas de valores em locais tao

* Para MIZRUCHI € STEARNS (1994, p. 331). outros dois elementos contribuiram para a tendéncia de
desregulamentagdo do mercado financeiro: o predominio ideolégico da Era Reagan e da Escola de
Chicago, e a instabilidade macroecondmica. :
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distantes quanto Hong-Kong, S&o Paulo, Nova York ou Londres sdo captadas e dige-
ridas por sistemas de informagdes on-line, e os investidores decidem o destino de
Seus recursos como se estivessem num cassino planetario. As maquinas de enrique-
cer nao atendem apenas pelos nomes de “a¢des”, “commodities” ou “obrigagdes” -
instrumentos financeiros derivados de ativos primarios,’repfesentando titulos, direi-
tos ou mercadorias. Novos produtos financeiros - e as estrelas do show especulativo,
os derivativos - surgiram ainda no inicio da década de 70 e trouxeram novas emo-
¢des aos mercados a vista, a termo, de opgdes ou de futuros.

KINCAID divide estes novos instrumentos em duas amplas categorias - os cria-
dores de crédito ou de liquidez e os transferidores de risco. Na primeira, inclui como
o elemento mais importante a securitizagdo - o uso generalizado de ativos negocia-
veis emitidos diretamente pelo devedor. “Em decorréncia desse processo de securiti-
zac¢do, as diferengas entre mercados de crédito bancario e mercados de titulos tendem
a desaparecer” (KINCAID, 1988, p. 03). Integram esta categoria as seguintes inova-
¢oes, entre outras:

- a substituigd@o dos empréstimos consorciados pela emissdo de titulos internacio-
nais, pelo uso de linhas de emissdo de debéntures (as note issuance facilities) e as
emissdes de eurodebéntures;

- a inclusdo, em pacotes de ativos negociaveis, de ativos que antes ndo eram co-
mercializados (créditos bancarios, hipotecas e contas a receber).

As inovagdes na transferéncia (ou troca de natureza) de risco envolvem:

- swaps de moedas (transa¢des nas quais as partes trocam moedas diferentes e sal-
dam suas dividas ao longo do tempo segundo uma norma que prevé pagamentos
de juros e amortizagdo de capital);

- swaps de taxas de juros (nas quais as partes trocam pagamentos de juros de cara-
ter diferente a base de determinado montante de capital), notadamente as trocas
de cupdes (de uma taxa fixa para uma flutuante na mesma moeda), as trocas de
base (de uma para outra taxa flutuante na mesma moeda) e as trocas de taxas e
juros de uma moeda para outra (em que uma tem taxa fixa e outra flutuante);

- opg0es e futuros financeiros (de cambio, agdes ou commodities).

“Estes novos instrumentos permitem separar varios riscos, atribuir-lhes pregos
separados e vender cada um a novas carteiras dispostas a assumi-los”, afirma

KINCAID (1988, p. 03). Tais inovagdes, que constituiram preciosas alteragdes nos

padrdes de financiamento das economias, permitem aos agentes econdmicos pagar
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dividas com dividas - e ainda sair lucrando. Estima-se que o mercado mundial de
derivativos em meados dos anos 90 movimentava de US$ 12 trilhdes a US$ 15 tri-
Ihdes’. O fluxo didrio desses recursos de um pais para outro era avaliado em R$ 1,2
trilhdo, volume muitas vezes superior ao Produto Interno Bruto dos paises em desen-
volvimento, ampliando a escala do risco de crises nos sistemas bancérios e de ata-
ques especulativos. “Esses garotos de Wall-Street podem acabar com um pais de uma
hora para outra”, afirma o professor de Harvard, George C. Lodge®.

Estas tendéncias gerais se consolidaram gragas a uma série de mudangas es-
truturais no sistema financeiro. A automagio virou imperativo para todos os bancos.
Sem computadores, impossivel seria alcangar a santissima trindade da qualidade total
- competitividade, produtividade, baixo custo - e suas gragas teologicas; sem com-
putadores, ganhar dinheiro na ciranda financeira seria impossivel. “Devido a tecno-
logia e a natureza de seus organogramas, os bancos estdo tornando-sé rapidamente
institui¢des antiquadas”, afirma KURTZMAN (1995, p. 29).

A automag@o foi facilitada pelo progresso tecnoldgico do pos-guerra, que me-
lhorou a capacidade de processamento de informag¢des, barateou o custo dos equipa-
mentos e municiou a sociedade de canais de telecomunicag@o sofisticados, como os
satélites e as fibras Oticas. As transformagdes na estrutura organizacional das empre-
sas, sob os paradigmas do toyotismo, também tiveram impactos nas instituigdes fi-
nanceiras - seja na distribuig@o interna das tarefas no processo de trabalho (exigindo
dos bancarios a capacidade de exercer multiplas fung¢des), seja nas novas relagdes de
cooperacdo entre bancos e prestadores de servigo.

A répida proliferagdo de novos produtos financeiros e o progresso tecnologico
permitiram a diluigio das fronteiras reais das na¢es sob as relagdes especulativas na
economia planetaria. Algumas tendéncias podem ser identificadas no movimento
geral provocado pelas inovagdes do sistema financeiro internacional. Entre elas estdo
a integracdo e a liberalizagdao dos mercados. A integragdo reduziu a importancia de
fatores geograficos, institucionais e reguladores na determinagdo da fungdo do siste-
ma financeiro. Gerou “essencialmente um mercado mundial unificado para os servi-
¢os financeiros” (SWARY e TOPF, 1993:381). Os bancos, em particular, t€m alcanga-
do um carater global em termos de sua presen¢a econdmica e de sua atividade no

mercado.

> Folha de S . Paulo, 19/03/95. p. 1-18: DREIFUSS. 1996.
SFolha de S. Paulo, 19/03/95, p. 1-15.
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“A participagdo dos bancos estrangeiros nos ativos totais dos sistemas bancarios na-

cionais duplicou em todos os principais paises industrializados de 1970 a 19857,
afirma KINCAID (1988:03).

Varios fatores contribuiram para a globalizagdo do mercado financeiro. Entre

eles, seis se destacam:

“- a internacionalizagdo da produgio;

- 0 acirramento da concorréncia bancaria internacional;

a possibilidade de se obter independéncia dos controles e das restrigdes
a atividade bancaria doméstica;

o extraordinario crescimento do euromercado, sobretudo nos anos 70,

a necessidade de se obterem informagdes sobre os paises com 0s quais
os bancos transacionam; e

- 0s avangos tecnoldgicos nas comunicagdes e nos meios de transporte”
(FERREIRA e FREITAS, 1990, p. 06).

A globaliza¢do é a0 mesmo tempo causa e efeito da desregulamentagéo e libe-
ralizag@o da atividade financeira. Boa parte das nagdes tomou medidas oficiais nas
ultimas duas décadas para garantir maior eficiéncia aos mercados financeiros inter-
nos, com a promessa de obter acesso a fontes internacionais de financiamento. Foram
afrouxadas as exigéncias para a realizagdo de determinadas atividades e ampliadas as
possibilidades de participagdo de bancos estrangeiros no mercado. “Em seu conjunto,
as medidas citadas tendem a desfazer as distingdes entre os varios segmentos dos
mercados financeiros nacionais e entre os mercados financeiros dos principais cen-
tros” (KINCAID, 1988, p. 03).

Isto tem gerado novas relagdes institucionais no sistema financeiro. Os gover-
nos e o mercado se encontram diante da necessidade de defini¢gdo de novos papéis

para as instituigdes financeiras:

“Gragas as mudangas tecnoldgicas, reguladoras e estruturais, € aos
novos produtos resultantes da inovacao financeira, muitas empresas nao
financeiras e muitos individuos puderam desempenhar essencialmente as
fungdes antes providas pelos bancos comerciais (...) a custos menores”,
(SWARY e TOPF, 1993, p. 385).

Um movimento caracteristico desta mudanga pode ser encontrado na disposi-
¢do das grandes companhias, como a Votorantim ou a General Motors, de constituir
seus proprios bancos, sintetizando atividades comerciais e financeiras. Além disso, a

ado¢do de mecanismos de auto-financiamento € a constitui¢do de novos organismos
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de poupanga, como os fundos de pensio, fizeram com que os bancos deixassem de
ser os principais agentes do financiamento. No inicio dos anos 90, os bancos comer-
ciais operavam apenas 20% do volume total do fluxo financeiro mundial. Estimava-
se que 40% a 50% do fluxo financeiro estavam nas méos de fundos de pensdo ou
fundos mutuos’. Essa mudanga diluiu as fronteiras entre 0s capitais especulativos,
financeiros e produtivos®. Por conseqiiéncia, os bancos comerciais empenharam-se
na multiplicagdo de sua area de atuagdo para setores ndo-bancarios, ampliando seu
papel na rede transcorporativa (SWARY e TOPF, 1993, p. 383).

Para COLEMAN (1993), “competigdo intensificada, desegmentagao do mercado
e globalizag@o dos riscos incrementaram significativamente a probabilidade de falén-

® E tais probabilidades de fato se consumaram nas décadas mais re-

cias bancarias
centes. Na América Latina, as crises bancarias sacudiram as ec'onomia§ desde o ini-
cio dos anos 80: México (82 e 95), Chile (82 a 84), Coléombia (82 a 84), Uruguai (82
a 85), Argentina (81 a 84 e 95), Peru (85 a 89), Venezuela (a partir de 94), Paraguai
(95). Na crise de 95, o sistema financeiro argentino foi reduzido de 295 bancos para
159'°. Processos de fusdo e/ou concentragdo foram compreendidos como alternativa
para conferir maior sinergia a agdo das empresas também nos paises centrais. Um
exemplo foi a fusdo entre o Banco Mitsubishi e o Bank of Tokyo em 1995, que re-
sultou no maior banco do mundo a época, com ativos superiores a US$ 800 bilhdes e
depésitos totais de US$ 1,4 trilhdo (DREIFUSS, 1996)'".

Os bancos publicos sdo afetados de maneira singular nesse processo, pelo im-
pacto da desregulamentagio e do incremento na competitividade adicionado as poli-
ticas de enxugamento da agdo do Estado. E possivel perceber de maneira geral uma
redugdo na participagdo governamental no mercado bancario. Mas essa redug@o da

ac¢do do Estado se evidencia de maneiras diferentes quanto ao ritmo e quanto a esca-

7 Dados citados pelo ex-ministro da Economia. Marcilio Marques Moreira. Banco Hoje, margo de
1995, p. 36.
® A participacio desses novos capitais no fluxo especulativo transnacional ainda ¢ baixa. “Os fundos
de pensdo dos EUA (...) tém apenas 6% de seus ativos fora dos EUA. Os da Alemanha, 5% . Os do
Japdo, 9%:”, conforme o economista Paulo Nogueira Batista Jr. (Folha de S. Paulo, 30/05/96, p. 2-2).
Um apanhado brilhante das transformagdes que levaram a “mundializagdo do capital”, com destaque
para o papel desempenhado pelos fundos de pensdo, esta em CHESNAIS (1996).

O autor vai procurar no mesocorporativismo a explicagio para o sentido das mudangas no marco
regulatorio da Franga.
'%Gazeta Mercantil, 15/12/95, Mercosul, p. 33.
O autor cita outros exemplos nos Estados Unidos: Chase Manhattan e Chemical Banking (que ji
havia absorvido o Manufacturers Hannover); Bank America, Security Pacific ¢ Continental; Nations-
Bank e Bank South; NBD Bancorp ¢ First Chicago (e este com o Bank of Illinois); First Union Corp ¢
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la, em relag@o a paises centrais e periféricos. O enxugamento da agdo governamental
no sistema financeiro esta na raiz da interferéncia de organismos como o FMI e o
Bird sobre as economias dos paises periféricos. Um projeto recente do Banco Mun-
dial para a reforma do sistema financeiro no Brasil recomendou, entre outras medi-
das, a eliminag@o da “interferéncia governamental nos mercados de crédito” e o des-
envolvimento de “mercados de capitais privados e os instrumentos de empréstimos a
longo prazo”; além disso, pediu a reestruturagdo do “sistema bancario estadual, me-
diante a liquidagdo ou privatizagdo dos bancos estaduais” (apud JINKINGS, 1994,
p.12).

Nos paises periféricos caracteriza-se a tendéncia de encolhimento na a¢do go-
vernamental direta no setor. O Estado, nas diversas nagdes, tem buscado restringir
sua participagdo ao marco regulador e a supervisio das instituigdes financeiras. Estas
medidas sdo recentes e tém sido implantadas com rapidez. Em contrapartida, nagdes
centrais mantém organizagdes financeiras proprias voltadas para seus fins estratégi-
cos de desenvolvimento econdmico. Resistem mais que os paises periféricos a altera-
¢Oes nos marcos reguladores e, nos EUA e no Japdo, mantém estruturas de carater

claramente protecionista (SWARY e TOPF, 1993, p. 512).

3. As iniciativas regulatorias dos foruns transnacionais

Tantas mudangas tornaram os bancos ainda mais inexpugnaveis - lhes falta
transparéncia, mas sobram reagdes emotivas sob a enxurrada de informagdes espirra-
das nas telas dos computadores de todo 0 mundo. GALBRAITH, em Uma Breve Histo-
ria da Euforia Financeira, defende uma hipotese que pode parecer pouco cientifica,
mas elucida um viés importante dos riscos que pendem sobre o sistema financeiro.
Para o economista, as razdes dos grandes crashs financeiros nio mudaram em essén-
cia desde o primeiro deles, a “tulipomania”, de 1636-7. Na crise de 1929 ou na “se-
gunda-feira negra” de 19 de outubro de 1987, a euforia (ou a “deméncia”) financeira
pode ser explicada por um punhado de razdes: a idéia de que os especuladores muito
ricos sao também os mais inteligentes; o aumento dos valores dos bens negociados;
uma dose de fatos conjunturais que acelerem a adrenalina dos aplicadores; e a irraci-

onalidade dos atos emotivos para consolidar a crise. “Repetidas recaidas de insanida-

First Fidelity Bancorporation; Wells Fargo Company e First Interstate Bank; Fleet Financial e
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de ndo s3o uma caracteristica inteiramente atraente do capitalismo”, afirma o econo-
mista (GALBRAITH, 1992, p. 75-77). O livro se conclui com um alerta, dotado da pas-
sionalidade que o autor considera condenavel nos negocios: “Havera um outro episo-
dio especulativo, e outros depois deste. Como tem-se dito ha muito tempo, os tolos,
mais cedo ou mais tarde, acabam sendo separados do seu dinheiro” (p.78). Embora
seja dificil concordar com a afirmagdo de que “tem sido assim ha séculos”, ndo
constitui nenhum desafio acreditar que “assim continuara a ser por muito tempo no
futuro” (idem). Alguns intelectuais tendem a definir certas caracteristicas, que estao
em posi¢do dominante no mercado, como inevitaveis.

A globalizagio financeira de fato mundializa o temor de crises sistémicas'”. A
existéncia de um volume trilionario de capitais especulativos flutuantes atormenta
qualquer economia. Particularmente no Brasil, altas taxas inflacionarias e posterior-
mente taxas de juros estratosféricas contribuiram para que o pais se tdrnasse escala
obrigatéria no fluxo transnacional de investimentos e aplicagdes financeiras. S6 a
globalizagdo do capital explica a importancia publica conferida as movimentagdes
das bolsas no Brasil. O mercado de sociedades andnimas do pais € modesto. Em
1995, as SAs brasileiras eram cerca de 20 mil, mas apenas 879 eram consideradas
ativas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), ou seja, negociavam agdes em
bolsa. O volume total de agdes dessas companhias chegava a US$ 150 bilhdes, US$
80 bilhdes pertenciam a acionistas minoritarios (portanto, ndo eram objeto de espe-

culagdo) e cerca de US$ 60 bilhGes giravam anualmente nas bolsas".

Tabela 1 - Movimento médio diario
da Bovespa 1995-96 (em RS milhdes)

Ano Valor
1995 2594
1996 3971

Fonte: Banco Central do Brasil, Relatério Anual, 1996.

Shawmut National; entre outras (DREIFUSS, 1995, p. 96)

'2 No inicio de 1995, a cupula da politica econdmica brasileira se esforgava para convencer a opiniao
publica de que o Brasil ndo corria risco de sofrer fuga de capitais que ameagassem de bancarrota a
estabilidade e a poupanga, como ocorrera ao final de 94 com o México. O esforgo enfrentava o incon-
veniente da comparagio com os efeitos da recessdo sobre a Argentina: anos depois de implantar um
pacote econdmico com paridade cambial, o governo Menem precisava por policiais nas ruas para
sufocar manifesta¢des populares contra o desemprego.

3Folha de S. Paulo, 24/03/96, p. 2-4. " Os controladores detém em média 45% do capital’, segundo
Roberto Faldini, presidente da Abrasca [Associagdo Brasileira das Empresas de Capital Aberto]”.
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Entre 1995 e 96, cresceu 53% o movimento financeiro médio diario das bolsas
de valores, que se tornaram a principal atividade especulativa do pais. Como ele-
mento fundamental para este aumento, deve-se considerar que 28,6% do montante
era aplicado por investidores estrangeiros. Além disso, o mercado continuou extre-
mamente concentrado, dependente de oscilagdes de blue chips, principalmente das
acOes da Telebras.

A evidente agitagdo e a instabilidade dos mercados se completa com demons-
tragOes de tranquilidade por parte dos banqueiros que controlam fundos de investi-
mentos. “Ndo ha nenhuma crise institucional, nio havera nenhuma crise definitiva”,
afirmava Daniel Dantas, do Opportunity - que gerenciava fundos de origem estran-
geira estimados em US$ 650 milhdes - logo ap6s o dia 7 de margo de 1995, quando a
cota¢do do dolar americano atingiu o nivel mais baixo desde a Segunda Guerra Mun-
dial em comparagdo ao marco alemdo e ao iene japonés'®. Terremotos nas economias
nacionais podem construir novos bilionarios financeiros sem patria.

Que impactos sociais tera a concentra¢do do capital financeiro na especulagdo?
Quem ira fomentar a economia real? Se o conjunto das instituigdes financeiras se
concentra amplamente nas agdes especulativas, quem ira fornecer o crédito para in-
vestimentos, para a producgdo, para o consumo? Havera recuperagdo para a “grande
perda da fun¢do econdmica do sistema financeiro”, decorrente da “queda sensivel do
crédito ao setor privado” constatada por DOELLINGER durante a década de 80 no Bra-
sil (1991, p. 275)? Ou as transformagdes dos ultimos 20 anos lograram afastar irre-
versivelmente os agentes econdmicos da intermediagdo bancaria para fins de crédito?
Que organismos ou atores politicos teriam disposi¢do para impulsionar o surgimento
de acordos indispensaveis para a regulamentagdo do fluxo de capitais especulativos,
que ameagam a saude econdmica de nagdes por todo o mundo? Como proteger as
economias nacionais de ataques especulativos ou crises sistémicas das instituigdes
financeiras?

Os bancos centrais do mundo todo perdem o controle do fluxo de capitats, do
endividamento publico e privado e sobre os volumes movimentados pelos fundos de
investimento. Para o ex-chanceler alemao Helmut Schmidt, os BCs tém subestimado

uma série de novos fatores:

1 Folha de S. Paulo, 19/03/95.
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“Em primeiro lugar, ndo perceberam que estavam perdendo o con-
trole sobre os mercados quando permitiram que os bancos comerciais
estabelecessem filiais no exterior. Segundo, ndo perceberam que a cha-
mada reciclagem de petrodolares (...) estava gerando o que hoje se chama
de crise da divida. Em terceiro lugar, ndo notaram e ndo impediram o
surgimento de todos esses novos instrumentos financeiros que tornaram
os mercados financeiros internacionais. Em quarto lugar, (...) ndo estdo
trabalhando em cooperagio suficientemente estreita para impedir a inter-
nacionaliza¢do dos fluxos financeiros sem que exista um 6rgao controla-
dor internacional. Hoje, temos uma bolsa de valores mundial. Ninguém a
esta controlando. (...) Os bancos centrais ainda estdo vivendo no mundo
dos anos 70 e, alguns, nos anos 60” (apud KURTZMAN, 1995, p. 86-87).

As novas caracteristicas do sistema financeiro exigem dos 6rgaos supervisores
uma capacidade inédita de regulamentagdo. A série de transformagdes no sistema foi
diagnosticada precocemente pelos especialistas do Fundo Monetario Internacional e
do Banco Mundial. Desses organismos, que permaneceram fortalecidos apesar da
fragilizagdo dos acordos de Bretton-Woods, estdo partindo receitas amparadas ndo
apenas na idéia da boa técnica bancdria. Diante do risco de crises, o FMI recomen-
da: “A chave para evita-las esta na melhoria da regulagdo e supervisdo, e a coopera-
¢do dos bancos centrais avangou muito no sentido de aperfeicoar a ambas” (FISCHER,
1997, p. 14). Ao lado das primeiras idéias sobre a necessidade de regulamentar o
fluxo dos capitais especulativos, os economistas do Fundo sugeriram as nagdes peri-
féricas encurraladas pela divida externa crescente o enxugamento dos bancos publi-
cos como parte de um conjunto de a¢Bes para liberalizar e desregulamentar os mer-

cados financeiros:

“Quando o setor bancario é caracterizado por normas muito restri-
tivas, por significativa participagdo do governo e por uma estrutura nao-
competitiva, a liberalizagdo financeira externa deve ser implementada
somente depois que o processo de liberalizacdo financeira interna estiver
bastante adiantado”, recomendavam BLEJER e SAGARI, economistas do
FMI e do Banco Mundial, respectivamente (1988, p. 20).

Esfor¢os concretos na dire¢do do estabelecimento de condigdes homogéneas ao
fluxo internacional de capitais podem ser percebidos nas normas publicadas pelo

Comité de Basiléia sobre a Supervisdo Bancaria". O organismo foi criado em 1974

"> O Comité sobre Supervisio se relaciona com dois outros organismos - o Comité Permanente de
Euromoeda, criado em 1962, e o Comité sobre Sistema de Pagamentos ¢ Liquidagdes, criado em
1989. (Finangas ¢ Desenvolvimento, dez/1996, p. 16).
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por iniciativa do Grupo dos 10 (G-10, forum de articulagio das politicas econdmicas
dos dez paises industrializados com as maiores economias) € funciona com secretaria
permanente junto ao Bank for International Settlements (BIS), cdmara de compensa-
¢do dos bancos centrais dos 12 paises mais desenvolvidos. Na ultima década, o G-10
incentivou a adogdo de normas para incrementar a supervisao e a regulamentag@o dos
sistemas financeiros, como forma de combater o risco de crises bancarias. Em de-
zembro de 1987, o Comité motivou os BCs das na¢des centrais a subscreveram o
Acordo de Basiléia (cidade sueca sede do BIS), estabelecendo como padrio minimo
de capitalizagdo para os bancos o patamar de 8% do total dos ativos, ponderados de
acordo com os riscos. Tal exigéncia foi concebida para reduzir riscos, garantindo a
solvéncia das institui¢des bancarias e reduzindo a possibilidade de faléncias. Os ter-
mos do acordo eram polémicos, entre outras razdes, por ndo contemplarem distingoes
entre riscos de aplicagdes de curto e longo prazo, por ndo levarem em conta o risco
decorrente da instabilidade das taxas de juros, e por ndo considerarem o risco de k-

quidez:

“Ha risco de liquidez quando os prazos de operagdo de captagao
(passivos) e aplicagdo (ativos) dos recursos de um banco nfo estiverem
"casados", podendo gerar dois tipos de desequilibrios. O primeiro, quan-
do uma corrida bancaria provoca fuga de deposito a vista do banco. Se
pudesse liquidar imediatamente o mesmo valor em créditos, o banco ze-
raria sua situagdo. Como os créditos estdo amarrados a prazos, até que
sejam liquidados ocorre um desequilibrio e o banco tera que buscar di-
nheiro no mercado, a fim de zerar sua conta diaria. Se os créditos forem
bons, mesmo que o rombo seja consideravel, o banco atravessaria apenas
problemas temporarios de liquidez, ou seja, até que os créditos fossem
realizados e se zerasse a operagdo. (... ) O problema ocorre quando ¢é
muito alto o volume de créditos "podres” - em liquidag@o ou de dificil re-
cebimento. Nesse caso, o banco deve se desfazer de seus ativos proprios
para cobrir o "rombo". Se a diferenga persistir, ou se encontra solugdo de
mercado ou se liquida a instituigdo” (KRETZER, 1996).

Cerca de 100 paises ja subscreveram as recomendagdes do Acordo da Basiléia.
Os paises do G-10 consideram que a eficiéncia das normas sugeridas no Comité se
deve substancialmente a trés fatores. O primeiro é o fato de que o Comité concebe,
mas nio executa; suas recomendagdes sdo executadas pelos bancos centrais de cada
pais. O segundo € a busca permanente de consensos com os BCs dos paises mem-
bros, amplificando a eficacia das medidas. Por fim, o Comité pdde se aprimorar gra-

¢as a perenidade de seus membros e a 20 anos de trabalho constante.
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“Para preservar a estabilidade e a eficiéncia do sistema financeiro global, agora
¢ necessario estender esses acordos aos paises com mercados emergentes que poderi-
am sofrer um impacto sistémico”, afirmam pesquisadores do corpo técnico do Fundo
Monetario Internacional'®. Dois problemas centrais dos paises emergentes preocu-
pam as maiores economias. Um esta no fato de que uma crise financeira um desses
paises pode prejudicar parceiros comerciais do G-10, sejam nagdes ou empresas, € o
risco de uma crise bancaria é grave porque nessas economias emergentes os bancos
intermediam a maior parte da poupanca interna e dos fluxos internacionais de capital.
Outro problema esta na fragilidade dos sistemas de supervisdo e gerenciamento de
riscos, 0s quais deveriam se enquadrar a padrdes internacionais para permitirem
abertura mitua. Com a ressalva de que “economias dominadas por um pequeno nu-
mero de grandes grupos empresariais podem ser incapazes de evitar a concentragdo
de risco e de propriedade”'”. |

Em 1992, as recomendagdes do Comité de Basiléia se redirecionaram para o
estabelecimento de padrdes minimos para a supervisdo dos bancos internacionais
(nos paises-sede e nas filiais). A meta era ampliar acordos em trés sentidos:

1. Priorizar os controles nacionais de supervisdo bancaria, j4.que a implemen-

tagdo de tratados transnacionais “‘seria pouco flexivel”.

2. Ampliar os acordos para todos os paises participantes do mercado financeiro
internacional.

3. Priorizar o estabelecimento de padrdes minimos de regulamentagao e super-
visdio bancaria; divisao de responsabiliades na fiscalizagdo internacional en-
tre os BCs dos paises da sede e das filiais; e o incentivo a troca de informa-
¢oes entre os BCs.

A situagio de instabilidade do sistema poderia gerar o surgimento de acordos
regionais (no ambito de blocos econdmicos), 0 que seria positivo no curto prazo, mas
inadequado diante dos desafios de longo prazo. Logo apds o inicio da crise financeira
nos paises asiaticos (Coréia do Sul, Hong-Kong, Tailancia), em 1997, o Banco Mun-
dial reforgou a preocupagdo com o estabelecimento de padrdes globais de fiscaliza-

¢do do sistema:

!¢ Artigo escrito pela equipe do corpo técnico ¢ de pesquisas do FMI. in Finangas e Desenvolvimento,
dez/1996, p. 26.
' Idem, p. 27.
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“O Bird pretende formar uma equipe de especialistas na area de su-
pervisdo bancaria para levantar todas as experiéncias mundiais sobre 0s
riscos provocados pela volatilidade do capital. As experiéncias e conhe-
cimentos acumulados serdo repassados aos paises para que cada um esta-
beleca as suas regras com o objetivo de evitar que concessdes exageradas
de crédito, entre outras operagdes bancarias, possam comprometer as su-
as economias”'®. ’

Em setembro, na reunidao anual do FMI e do Bird realizada em Hong Kong, o
Comité de Supervisio Bancaria da Basiléia divulgou um conjunto de 25 recomenda-
¢Oes para aumentar a eficiéncia da supervisdo bancaria e reduzir os riscos de crises
financeiras. No aspecto especifico dos padroes minimos de regulamentagdo, se des-
tacam como preocupagdes centrais a capacitagdo dos BCs para fiscalizar os bancos
globais; a necessidade de estabelecimento de padrdes de risco, normas de classifica-
¢80 de empréstimos e fundos, ¢ limites de risco; e a defini¢do de competéncias para
fiscalizar e para fechar instituiges financeiras ou limitar suas atividades quando se

: ~ 19 . .
violam as regulamentag¢des ~. Para o vice-presidente do Fundo,

“a intervencdo, na forma de fechamento, fusdo ou algum tipo de re-
abilitagdo, precisa ser decisiva e determinada. Os proprietarios e admi-
nistradores das institui¢des falidas precisam incorrer em perdas substan-
ciais. Ao mesmo tempo, a estratégia deve garantir que o banco central
ndo participe desnecessariamente de financiamentos como prestador de
ultima instincia a bancos com problemas e expostos a grandes riscos de
crédito” (FISCHER, 1997, p. 15).

As recomenda¢des do Fundo Monetéario Internacional e do Banco Mundial,
entretanto, ndo atingem a esséncia das transformagdes no sistema financeiro. Nao se
referem a auséncia de referéncias produtivas para a multiplicagdo da moeda; procu-
ram a estabilidade do sistema permitindo a reprodugdo monetaria sem limites. Nao
fazem parte das recomendagdes do FMI e do Bird a restrigdo ao uso de derivativos e
a imposig@o de limites ao fluxo transnacional de capital nas bolsas de valores. Os
recursos tecnoldgicos que permitiram a consolidagdo dos novos instrumentos finan-
ceiros também poderiam atuar no controle dos fluxos transnacionais.

O Banco Central do Brasil ndo deixou de estar atento ao fendmeno da globali-

zagdo financeira. “Enquanto no comércio a globalizagdo da economia se da de forma

'8 Gazeta Mercantil, 22/09/97, p. A-15.
'* Tema desenvolvido em artigo escrito pela equipe do corpo técnico e de pesquisas do FMI em Fi-
nangas ¢ Desenvolvimento, dez/1996, p. 28.
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lenta e por meio dos blocos econdmicos, o setor financeiro mundial ja é uma aldeia
global. (...) A globaliza¢do do mercado financeiro internacional tornou inevitavel o
processo de fusdo e aquisigdo de bancos e institui¢des financeiras em muitos paises”
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 1996b). Nos capitulos IIl a V, iremos observar como a
autoridade monetaria tratou esta questdo, procurando identificar se as alteragdes no
marco regulatorio implantadas pelo BC e pelo CMN nos meses seguintes ao Plano
Real se encaixam na tendéncia internacional de reforgar os padrdes de fiscalizagdo e
acompanhamento do sistema financeiro, afrouxando as imposi¢des legais que pode-
riam atravancar sua atuacdo no mercado. Antes, porém, iremos analisar os impactos
das recentes transformagdes estruturais do sistema financeiro sobre o poder politico

dos banqueiros.
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Capitulo I1

A hegemonia financeira e os banqueiros no Brasil

“Um pais é o que os seus banqueiros o sdo”
(Do ministro da Fazenda, Delfim Netto,

num almogo oferecido pela Febraban, em Sao Paulo, em 1971)‘.

Nos tltimos 20 anos, em paralelo & consolidagdo de transformagoes radicais do
sistema financeiro, amadureceu a idéia de que os banqueiros exercem um poder dife-
renciado em relagio as demais fragdes da classe dominante. As correntes sociologicas
que analisam o tema acabam se reportando a virada do século, quando Hilferding e
Lénin, desenvolvendo idéias a partir da matriz comum das condigfes estruturais em
que se assentam as sociedades, elegeram o capital financeiro como aspecto central da
organizagdo econdmica e, por via de conseqiéncia, da agao politica no capitalismo.
Para LENIN, os bancos concentram tanto poder econdmico, no exercicio de sua fun-
¢ao primordial de intermediar pagamentos, que se permitem primeiro verificar exata-
mente a posi¢do financeira dos varios capitalistas, para entdo controla-los, influenci-
ando-os pela restrigdo ou expansdo do crédito e finalmente determinando por inteiro
seu destino, sua renda, privando-os de capital ou permitindo o incremento de capital
em enormes dimensdes e rapidamente (1987, p. 35).

Esta nogdo contou com a concorddncia de muitos pesquisadores até o inicio da
década de 20 (MIZRUCHI e STEARNS, 1994, p. 320). Mas BERLE ¢ MEANS (1984)
criaram uma cisdo teodrica baseada em dois dados: 1. a concentragdo do capital, verifi-
cada tanto nos Estados Unidos quanto na Europa, levava também a ascensdo de gran-

des empresas ndo-financeiras; 2. a crescente importincia das empresas de capital

"Jornal do Brasil, 27/07/71. Citado por VIANNA (1987, p. 171).
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aberto (as sociedades andnimas) conduzia a separag@o entre propriedade e controle.
Para os autores, quanto mais pulverizada fosse a propriedade das agdes, mais o con-
trole estaria nas mios dos gerentes ou diretores envolvidos nas operagdes do dia-a-dia
das empresas. Menos afetado por pressdes, os gerentes poderiam destinar maior par-
cela do faturamento para investimentos, em vez de dividi-lo com os proprietarios,
ampliando a possibilidade de autofinanciamento. Livres dos acionistas e dos banquei-
ros, os gerentes teriam inaugurado a era do “managerial capitalism”.

Durante 40 anos as idéias de Berle e Means encontraram aceitagdao quase uni-
versal. A nogio de que as grandes empresas poderiam constituir um meio invulneravel
a pressdes do meio social encantou muitos pesquisadores, que compuseram O campo
da teoria organizacional. A hipotese de que as grandes empresas com dispersdo acio-
naria poderiam dispor de autofinanciamento suficiente para livrar-se da pressao dos
bancos manteve-se paradigmaticamente durante décadas - dada a escassez (ou a am-
bigitidade) dos dados disponiveis para uma analise mais acurada. Nos ultimos 20
anos, porém, novas teorias sobre o poder dos bancos e dos banqueiros desenvolvidas
nos Estados Unidos - divididas em pelo menos trés abordagens distintas - tém, como
ponto de partida comum, a divergéncia em relagdo a corrente organizacional, que
imperara como paradigma nos estudos sobre a atuagdo politica do empresariado.

O ponto de ruptura se encontra em 1974, quando ZEITLIN criticou o paradigma
em torno de duas perguntas: Qual a extensdo da dispersdo acionaria? Qual o tamanho
da independéncia obtida pelas empresas ndo-financeiras em relagdo ao capital banca-
rio? Os estudos do autor indicavam que os dados sobre propriedade e controle eram
contraditorios. Embora o controle acionario de fato diluisse a propriedade, grandes
familias ricas passaram a ter cada vez maior importancia e visibilidade pablica na eco-
nomia americana. Uma investigagdo do Congresso descobrira que os bancos contro-
lavam pelo menos 5% das a¢Ges em cerca de 30% das 500 maiores empresas de bens
manufaturados dos EUA - e esta participa¢do continuava crescendo. Ou seja: a dis-
persdo de agdes permiitia que as empresas passassem do controle de seus proprietarios
originais para o controle dos bancos e banqueiros, ainda que estes detivessem a mino-
ria aritmética das agbes. O controle das empresas, que os “managerialists” situavam
nas maos dos gerentes, se baseava na realidade num complexo de relagdes institucio-
nais € compromissos que incluiam participagdo na propriédade das agdes; acordos de

votagdo entre acionistas, pressdo financeira; entrelagamento de dirigentes; acordos de
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controle com interesses minoritarios ndo representados nas geréncias ou diretorias
(MIZRUCHI e STEARNS, 1994, p. 322).

Para Zeitlin, os banqueiros permaneceram como um tipo social especial, situado
no epicentro de poder da classe dominante, gragas a fungdo que desempenham no
capitalismo e aos lagos formais e informais que reforgam este dominio noutros setores
do empresariado. ZEITLIN e RATTCLIFF (1988) mapearam o papel central dos banquei-
ros na politica e na economia do Chile, como um misto de determinagdes econdmicas
e de parentesco’. Para eles, nenhum percentual sobre diluigiao da propriedade aciona-
ria definido a priori pode ser definitivo a respeito do controle da empresa. “A desco-
berta genuina do grupo controlador requer investigagdes detalhadas da historia da
empresa, das suas associagdes comerciais, € das carreiras de seus principais acionistas
e altos executivos. Particularmente crucial, como descobrimos, sdo as relagdes de
parentesco entre eles” (ZEITLIN e RATTCLIFF, 1988, p. 44-45)° Também estes autores
consideram fundamental analisar o contexto interempresarial no qual a empresa esta
envolvida.

A pergunta de partida desses teoricos do capital financeiro € classica. Como re-
lagdes econémicas de tornam relagBes sociais, traduzidas pelo conceito de classe na
acao politica? Zeitlin e Rattcliff procuram a resposta nas relagdes internas da classe,
nas disputas entre os individuos que a conformam. “As relagdes intraclasse afetam a
unidade de uma classe e a possibilidade de suas aliangas politicas com outras classes,
e, consequentemente, como aquela classe se confronta com sua principal classe anta-
gonica” (ZEITLIN e RATTCLIFF, 1988, p. 11-12). Para os autores, as premissas histori-
cas e sociologicas da composigdo de classe devem ser encontradas nao nos individuos
mas em suas familias e em solidas relagdes econdmicas®. No centro da rede de cargos

interligados de direcdo das empresas, os pesquisadores devem encontrar o ‘inner

* O termo que cunharam para conceitualizar as fontes de poder é “kinecon™ (kinship + economy),
algo como “parecon” (parentesco + economia).

® A polémica ¢ antiga. Lénin condenava “os sofistas burgueses ¢ os oportunistas pseudo-social-
democratas” que acreditavam na diluigdo da propriedade aciondria como uni indicio da democratiza-
¢do do capital. “De fato, a experiéncia mostra que basta possuir 40% das agdes para administrar os
negdcios de uma sociedade andnima (...). [A diluigfio aciondria] na realidade ndo € mais do que um
dos meios de aumentar o poderio da oligarquia financeira” (LENIN, 1987, p. 48).

“ Os autores estudaram a classe dominante no Chile nos anos 60, a partir de dados de propriedade
provenientes de quatro grupos: as 37 maiores empresas ndo-financeiras; os seis maiores bancos; os
malores latifundidrios; ¢ os maiores investidores em agdes dos 16 maiores bancos, 37 empresas no-
financeiras e 11 empresas de capital estrangeiro. Dessa matriz, pesquisaram relagdes de parentesco
envolvendo mais de 6.000 pessoas (ZEITLIN e RATTCLIFF, 1988).
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group’, o coragdo da classe dominante. “Os capitalistas financeiros e o “inner group”
de altos executivos interligando as empresas ndo financeiras sao na realidade nada
mais que sindnimos” (ZEITLIN e RATTCLIFF, 1988, p. 139).

O capital financeiro € definido como uma forma de capital “nova e autocontra-
ditoria”, produzida pela “confluéncia do capital bancario e industrial sob o dominio
dos grandes bancos e maiores empresas” (idem, p. 9). “Os capitalistas financeiros,
enquanto representantes da confluéncia de capital bancario, produtivo e comercial,
também tém um papel especial na coordenagdo e integragdo dos interesses de classe
corporificados nas maiores empresas nio financeiras” (1dem, p. 126). Os autores per-
guntam: “Esses homens constituem um tipo social especial em contraste com 0s ou-
tros diretores dos maiores bancos e empresas?” (p. 129). A resposta € positiva. “Nao
é um processo de suposta ‘cooptag¢io interorganizacional da elite’, mas relagdes intra-
classe discretas e especificas e interesses de propriedade concretos que explicam a
sele¢@o e recrutamento dos homens que preenchem as posigdes estratégicas de poder
interligando as dire¢des administrativas dos maiores bancos e empresas de ponta”
(idem, p. 140).

A nogido de centralidade dos banqueiros como fragio de classe, propria dos teo-
ricos do capital financeiro, ¢ complementar & idéia de hegemonia financeira, como
reconhecem os autores de ambas as correntes. Para MINTZ e SCHWARTZ (1985), a
hegemonia dos banqueiros ¢ operacionalizada por meio das diretorias de empresas
distintas compartilhadas pelos mesmos executivos. A agdo planejada do capital finan-
ceiro ¢ executada por meio dessa rede transcorporativa que escoa prioridades do flu-
xo de capital e do desenvolvimento econdmico setorial, assim como orienta a agio
politica de classe.

Mintz e Schwartz procuraram identificar os padrdes que caracterizam essa he-
gemonia e perceber a importancia do entrelagamento de dirigentes no dominio hege-
ménico dos banqueiros sobre outros setores do empresariado. Para os autores, a agdo
empresarial é resultado de um processo de decisdo que tem duas vertentes. Uma € o
poder discricionario, ou a capacidade de decidir tanto sobre questdes ordinarias
quanto estratégicas para a empresa. A outra vertente é composta pela coergao estru-
tural ao poder discricionario, representada pelas relagdes de poder que impedem ou
forgam decisdes independentemente da governabilidade imediata do empresario. Essa

€, para eles, a natureza dual da agdo corporativa.
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Os autores tentam situar melhor a polémica sobre “propriedade” e “controle”,
tornando claro o sentido de “controle” como o dominio do poder discricionério, com-
posto das decisdes ordinarias e estratégicas. A nogdo classica de Berle e Means e seus
seguidores conceitua “controle” como dominio das decisdes operacionais (ordinarias).
Mais importante que a distingdo analitica, contudo, é a gimilaridade dos aspectos do
controle: as decisGes ordinarias e estratégicas se referem ao processo de decisdo dis-
cricionario, apenas um dos elementos que influenciam a a¢do empresarial. O outro
elemento do processo de decisdo, a coer¢do estrutural, restringe a governabilidade
dos empresarios.

A principal forma de coergio institucional entre as empresas é uma relagdo si-
métrica de poder. Antes de agir, 0 empresario calcula a reagdo de seu concorrente ou
das empresas com as quais se relaciona. Enfrentando empresas ou grupos em pé de
igualdade, temendo reagdes, o empresario se encontra diante de uma situagdo de “in-

»3

timidagdo muitua” ou “comportamento correlato”. A hegemonia surge em relagdes de
poder assimétricas. Quando o empresario planeja agcdes que afetam outro grupo ou
empresa que ndo tem condigdo de reagir em escala que possa atingi-lo, entdo temos
uma relagdo hegemdnica. “O governo as vezes é arbitro nessas situagdes, mas fre-
quentemente € o mercado que as resolve” (MINTZ e SCHWARTZ, 1985, p. 12-13).

Para Mintz e Schwartz, portanto, o conceito de controle da empresa deve en-
globar tanto o poder discricionario (a geréncia operacional e o controle estratégico
nos limites intra-empresa) quanto o poder estrutural (a situagdo da empresa frente a
coergdo estrutural, de hegemonia ou de simetria). E dispondo de poder para interferir
nas decisdes discricionarias quando lhes interessa e com capacidade para impor limites
e prioridades ao fluxo de capital do conjunto das empresas que os banqueiros exer-
cem sua hegemonia.

Os autores acreditam que a pratica politica da hegemonia financetra se situa em

caracteristicas pouco esquematicas’. Primeiro, as institui¢des financeiras tém capaci-

S “Mutual deterrence” ou “correspective hehavior”.

® Os autores discordam, nesse ponto, de trés correntes de andlise que tentavam explicar a unidade de
acdo do empresariado: BARAN e SWEEZY (1983) acreditavam que a unidade empresarial estava base-
ada meramente em interesses politicos ¢ econdémicos de classe; Pfeffer e outros pesquisadores da
teoria organizacional acreditavam na interdependéncia do empresariado - os industriais dependendo
do crédito bancario, os bancos dependendo da existéncia de clientes, todos dependendo do consumi-
dor final; Fitch e Oppenheimer seguiram mais estritamente a teoria do controle dos bancos de Lénin
¢ Hilferding, segundo a qual o fato de que os banqueiros controlam o dinheiro seria suficiente para o
controle de toda a economia e de todo o empresariado - abrir ¢ fechar as torneiras do capital seria
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dade para unificar suas posturas frente as possibilidades de mvestimento. Portanto,
podem exercer poder sobre setores inteiros da economia, direcionando o crédito e
influenciando as taxas de juros e a politica monetéaria. Segundo, as empresas nao-
financeiras tém alguma dependéncia do capital bancario. Ainda que consigam investir
com recursos proprios, os empresarios nao-financeiros r;lantém relagdes operacionais
que tém as instituigdes financeiras como intermediarias do fluxo de capital. Terceiro,
nio ha fontes alternativas de capital: quem precisa de crédito estd condenado a procu-
rar uma institui¢do semelhante a um banco.

A identidade entre as idéias de Zeitlin e Rattcliff e Mintz e Schwartz se en-
contra na combinagio/introdu¢do da nogdo de classe no estudo estrutural do poder
dos bancos. O entrelagamento de dirigentes pode constituir-se, além do principal pa-
drao da lideranga empresarial, como o nucleo de coordenagao dos interesses de clas-
se. A partir da sofisticagdo do arcabougo teorico, os autores desafiam novos pesqui-
sadores a responder: a classe dos capitalistas expressa o interesse dos bancos ou 0s
bancos sdo controlados pelas redes de classe daqueles individuos que os lideram?

(MINTZ e SCHWARTZ, 1985, p. 254) ". A pergunta pode ser desenvolvida ainda de

poder suficiente para conferir-lhes o poder sobre toda a classe. Andlises destas divergéncias podem
ser encontradas em MIZRUCHI € SCHWARTZ (1987) e MIZRUCHI (1992).

7 Viarios outros estudos realizados durante as décadas anteriores colaboraram para chegar as analises
teoricas sobre o papel diferenciado dos bancos. SWEDBERG (1989) destaca contribuigdes tedricas que
mereciam um destino melhor (p. 166).

- Emory Kimbrough, The Role of the Banker in a Small City, in Social Forces, 1958: Numa cidade
de 30 mil pessoas, os bancos nio se envolvem muito com politica e procuram conservar uma imagem
publica de confiabilidade e racionalidade. "Nenhum banqueiro na comunidade sob estudo iria ser
visto comprando um carro com um pre¢o muito alto se estivesse 6bvio que era de segunda-méio",
afirma Kimbrough (p. 167).

- Stanley Lieberson, The Division of Labor in Banking, in American Journal of Sociology, 1961:
Estuda o perfil de atuagio de bancos grandes e pequenos e algumas motivagdes que levam clientes a
ter uma ou mais contas em bancos diferentes. a partir do caso dos bancos do Sétimo Distrito do Fede-
real Researve (mais ou menos parte do Meio-Oeste americano).

- Neil Smelser, Social Change in the Industrial Revolution, 1959: Descrevendo o processo de "dife-
renciagdo estrutural”, o autor analisa o surgimento das caixas econdmicas na inglaterra ao redor da
virada do século 18.

- Chris Argyris, Organization of a Bank, 1954 e George Katona, Businesss Looks at Banks, 1957:
Ambos enfocam aspectos organizacionais dos bancos. O primeiro procura uma “cultura dos bancos”,
a partir do “tipo certo” de funcionario contratado. “Eni um nivel dbvio de analise de personalidade, o
tipo certo pode ser descrito como gentil/humilde, silencioso, obediente, discreto, cauteloso, cuidadoso
e ndo agressivo" (169). O segundo ¢ “provavelmente o mais importante trabalho sociolégico sobre
bancos produzido neste periodo” (169). Estuda a relacio entre os bancos ¢ 200 empresas com mais de
1 mithdo de délares de patrimdnio. “Os homens de negdcio tendem a dividir bancos entre “conserva-
dores” e “liberais” dependendo de sua politica de crédito. Os conservadores s30 mais restritivos nos
empréstimos (...) mas considerados mais seguros”. Um empresdrio d4 uma entrevista significativa:
“Eu conhego dois bancos nesta cidade: um se encaixara numa descrigio, outro noutra. Eu costumo
emprestar de um e por meu dinheiro no outro™ (169).
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outras formas: Ha uma elite do poder ou uma classe dominante coesa? O empresaria-
do ¢ politicamente unificado?

Estas questdes sdo importantes, mas para MIZRUCHI o problema estd no cami-
nho para chegar as respostas. “Para localizar os padrdes do poder politico das empre-
sas, devemos identificar firmas unidas por interdependén;:ia econdmica, lagos de pro-
priedade comuns e entrelagamento de diretorias” (MIZRUCHI, 1992, p. 254). Um es-
tudo sobre interlocking directorates poderia iluminar aspectos relevantes da politica
brasileira. Mas a atual escassez de fontes de informag@o sistematizadas sobre a com-
posi¢do dos conselhos de administragdo das maiores empresas brasileiras prejudica a
montagem de um quadro transparente da rede transcorporativa. De todo modo, os
dados referentes a interdependéncia econdmica e aos lagos de propriedade comuns
sdo suficientes para indicar a envergadura do poder politico dos banqueiros no Brasil. -

Estes aspectos serdo analisados a seguir.

1. O poder dos bancos no Brasil

A teoria da hegemonia financeira tem como principio a importancia singular dos
bancos na economia. Essa singularidade é conferida pela natureza do crédito como
bem; pelas necessidades de financiamento dos demais setores da economia; pela situa-
¢do assimétrica entre bancos e empresas nao-financeiras no que se refere ao compo-
nente mais significativo das estratégias de investimento: a disponibilidade de capital.
O privilégio estrutural decorrente da atividade bancaria conferiria ao empresariado
financeiro papel central na vida politica e na agdo de classe, gerenciado por meio da
rede de cargos compartilhados nas diregdes de varias empresas.

Para MINTZ e SCHWARTZ (1985, p. 241-250), é fundamental avaliar as relagdes
de coergdo estrutural entre as empresas na trajetoria de desenvolvimento econdmico
do pais para identificar as relagdes de hegemonia em torno das instituigdes financeiras.
Cinco conclusdes sdo validas para o capitalismo americano:

1. O poder financeiro € limitado, apesar da hegemonia dos banqueiros. A coor-

denagdo interempresarial so se estabelece em torno das grandes questdes. No

geral, vigora um “sistema profundamente coordenado”, dominado no longo
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prazo pelas instituigdes financeiras, enquanto as empresas gozam de auto-
nomia e flexibilidade consideraveis no dia-a-dia.

2. O primeiro padrdo dessa hegemonia é o controle sobre a dire¢@o do fluxo de
capitais, nao a intervengdo direta no processo de decisdo das empresas ou no
controle acionario. A hegemonia pode ser mantida mesmo na auséncia de
controle acionario.

3. A unidade das instituigdes financeiras ¢ fragil. A hegemonia financeira nao €
um processo estatico, fortemente sustentado, mas fluido com aliangas cambi-
aveis e periodos de fluxo.

4. O entrelagamento de dirigentes ndo é um padrdo da hegemonia (porque s
indiretamente permite a alteragdo da coergdo estrutural), mas um método
para gerenciar o poder discricionario, ou seja, para implementar a hegemo-
nia.

5. A estrutura hierarquica das relagdes interempresariais € resultado da impor-
tdncia do capital mesmo para as maiores € mais poderosas empresas nao-
financeiras. O controle do fluxo de capitais ¢ a influéncia mais permanente e
de longo prazo na vida das empresas. “Portanto, a influéncia dos banqueiros
€ a mais permanente e significativa do mundo empresarial” (p. 250).

O modelo parece se aplicar adequadamente 4 realidade dos Estados Unidos e de
alguns paises em que as institui¢des do sistema financeiro ddo o principal impulso ao
desenvolvimento dos demais setores da economia. No Brasil, essa interpretagdo pode
ser adotada simetricamente? Os banqueiros gozam de fato de uma posi¢do central na
politica? Essa centralidade é resultado das condi¢des estruturais de sua atividade? E
significativa a presenga dos banqueiros na gestdo do poder de classe? A importancia
politica dos banqueiros derivaria do exercicio, pelo sistema financeiro, de papel rele-
vante no desenvolvimento dos setores considerados estratégicos pelas politicas go-

vernamentais, no processo tardio de industrializagio da economia brasileira?

1.1. A posicao estrutural dos bancos

Respostas a algumas destas questdes estdo intimamente relacionadas ao debate
sobre a crise do Estado e a faléncia do padrdo de financiamento da economia brasilei-
ra implantado com o golpe de 64. Padréo de financiamento é um conceito complexo,

regularmente confundido com o proprio sistema financeiro, conforme GOLDSTEIN
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(1994). Significa, genericamente, a forma como os recursos sdo mobilizados na eco-

nomia. Portanto, o padrdo de financiamento depende

“de como se da a articulagdo do conjunto de agentes responsaveis
pela mobilizagio dos fundos. Ou seja, resulta, antes de mais nada, das re-
lagdes de poder existentes entre o Estado e o setor privado nacional, o
Estado e o resto do mundo, o setor privado nacional com o resto do
mundo, e entre os diferentes segmentos do setor privado doméstico entre
si - setores produtivo, bancario e agrario - além das relagdes entre estes
trés agentes - Estado, capital nacional e capital internacional - e os dife-
rentes segmentos da classe trabalhadora” (GOLDSTEIN, 1994, p. 58).

O padrio de financiamento do crescimento econémico delineado pelos gover-
nos militares foi, em seus aspectos mais significativos, dependente do Estado e de
empréstimos do exterior. O desenvolvimento industrial tardio exigiu recursos em vo-
lume e em prazo de maturagdo altos demais para o nivel de risco apreciado pelo em-
presariado privado. “Em outras palavras, o empresariado era “fraco” para, sozinho,
liderar o processo de industrializagdo do pais” (GOLDENSTEIN, 1994, p. 62). A pre-
senga do Estado na implantagdo da infra-estrutura industrial e no fomento a industria-
lizagdo ndo afetou as relagdes de poder tradicionais estabelecidas entre as elites urba-
nas e rurais - pelo menos, ndo a ponto de eliminar setores economicamente atrasados
e historicamente abengoados por privilégios decorrentes do dominio do aparelho de
Estado®.

O movimento de concentragdo, centralizagido e internacionalizagdo do sistema
financeiro nacional, resultante da Reforma Bancaria de 1964, nio trouxe como conse-
quéncia o incremento da poupanga bancaria em niveis suficientes para o fomento da
economia. O sistema financeiro privado atuou como pega secundaria do modelo de
desenvolvimento implantado no periodo do “milagre econdmico”, intermediando cré-
ditos provenientes do exterior. “A diversificacdo e amplia¢do da intermediagdo finan-
ceira (...) propiciou uma formidavel expansdo do setor de bens de consumo duravel,
especialmente a industria automobilistica e a construgdo civil - [mas] nunca se conse-

guiu viabilizar uma estrutura privada de financiamento de longo prazo que garantisse

¥ FIORI (19952 e 1995b) desenvolve seu conceito de “fuga para a frente” a propésito das estratégias
adotadas pelas elites para escapar dos desafios que, impostos pelo crescimento econdmico, poderiam
afetar interesses de segmentos do empresariado (rural ou urbano) representado pelas coalizdes que
tém ocupado o poder no pais.
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a capta¢do e os empréstimos no montante necessario aos empreendimentos de maior
escala e prazos de maturagdo”(GOLDENSEIN, 1994, p. 69-70). O “milagre” ampliou
algumas contradi¢Ges entre os banqueiros e empresarios ndo-financeiros, porque o
crédito, na opiniao do empresariado brasileiro, era direcionado preferencialmente as
transnacionais’. ’

O segundo choque do petrdleo e a elevagao das taxas de juros do crédito inter-
nacional rarearam a migragao de recursos fundamentais para a manuteng@o das taxas
elevadas de crescimento econdmico no Brasil, a partir do inicio dos anos 80'°. A crise
no padrio de financiamento da economia mergulhou o pais na “década perdida”, em
boa parte gragas as dimensdes modestas dos haveres bancarios. Entre outras conse-
quiéncias, a economia viu-se envolta em inflagdo crescente e no constante aprofunda-
mento do déficit publico.

Os banqueiros privados haviam se endividado no exterior nos anos 70, o que
permitiu o crescimento de sua vocagio para a especulagdo financeira, consolidada na

« década seguinte. (MINELLA, 1988, p. 451). Elevadas as taxas de inflagdo, os bancos se
especializaram nos mecanismos que multiplicam o dinheiro sem a exigéncia de agregar
valores a bens de consumo. O resultado foi um crescimento brutal da importancia do
setor em relagdo ao resto da economia: os bancos alcangaram os anos 90 com uma
participagdo incomparavel na renda nacional. Se em 1960 o sistema financeiro movi-

mentava 3% do PIB, em 1989 este indice chegava ao pico de 24,1%.

® Da necessidade de financiamento do desenvolvimento decorreu a multiplicagao do nimero de ban-
cos publicos estaduais e federais nas décadas de 30 e 60, e seu fortalecimento em paralelo as fases de
crescimento econdmico (COELHO, 1993, p. 38). Mas esse “'sistema financeiro publico descentralizado
nio tem alavancagem suficiente para financiar a industrializagdo, e, sujeito 4 manipulagio politica,
referenda os esquemas de poder existentes, contribuindo para “salvar” certos setores” (GOLDENSTEIN,
1994, p. 64).

'% Nos anos 70, o Brasil absorvia cerca de 10% do crédito disponivel no mercado mundial. Em 1993,
o percentual caiu para 1,1%. Folha de S. Paulo. 19/03/95, p. 1-18.
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Tabela 2 - Participaciao do
setor financeiro no PIB (%)
Ano Percentual
1980 8.3
1981 10,9
1982 10,9
1983 13,1
1984 12,4
1985 12,4
1986 8.0
1987 154
1988 15,4
1989 24,1
1990 12,3
1991 8,1
1992 9,0
Fonte: [IBGE/Revista Trevisan,
Gazeta Mercantil, 14-16/10/94, p. 17

Os banqueiros foram estigmatizados como “socios da inflagdo”, uma imagem
publica relacionada ao dinheiro facil obtido com as taxas inflacionarias que martiriza-
vam outros setores produtivos. “Os banqueiros tém uma imagem terrivel no Brasil. A
Febraban deveria ter um porta-voz ligado a imprensa para prové-la de informagdes
sobre o papel dos bancos e dos banqueiros na sociedade. Os problemas de imagem se
originam da falta de unidade entre os banqueiros”, afirmou um empresario financeiro
em 1989 (MAKLER, 1992 p. 17).

v Em consequéncia da nova legislagao que permitiu a criagdo de bancos multiplos,
a partir de 1989 o numero de instituigdes financeiras voltou a crescer. Foram criadas
empresas especializadas na gestdo de portfolios financeiros destinados a aplicagdes
especulativas. Grupos econdmicos de origem industrial ou de servigos também cria-
ram pequenos bancos, como parte de politicas para enfrentar taxas elevadas de infla-
¢30. Os grandes bancos apostaram no “floating” - remuneragio obtida com a aplica-
¢do dos depositos a vista mantidos pelos clientes em contas-correntes -, que chegou a
representar um ganho mensal equivalente a 30% do faturamento do sistema. Por isso,
investiram também na “capilaridade” da rede de agéncias (ou seja, na sua distribuigdo

para alcangar o maior nimero possivel de depdsitos).



Tabela 3 - Evolugiio das sedes bancarias no Brasil (1980-93)

Ano Bancos Bancos Bancos de Caixas Total da drea
comerciais | multiplos | desenvolvimento | econdmicas bancdria

1980 112 - 13 5 130
1981 111 - 13 5 129
1982 115 - 13 5 - 133
1983 112 - 13 5 130
1984 110 - 13 5 128
1985 107 - 13 5 125
1986 105 - 13 5 123
1987 103 - 13 5 121
1988 106 - 13 5 124
1989 66 113 12 5 196
1990 50 166 10 3 229
1991 45 180 9 2 236
1992 36 198 9 2 245
1993 37 206 8 2 253 .

Fonte: Banco Central do Brasil

» O Plano Cruzado, em 1986, alertou os bancos para a necessidade de realizarem
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ajustes para o caso de haver estabilidade econdmica e inflagdo baixa. Desde entdo,

ndo contiveram seus haveres nos cofres e na ciranda financeira. O lucro dos anos de

inflagdo alta foi convertido em propriedade de bens na economia real. Os bancos mul-
tiplicaram os investimentos sob a forma de participagdo acionaria em empresas de
diversos setores da economia, constituindo poderosos grupos financeiros. Os seis
maiores grupos controlados por capital bancario estavam entre os 20 maiores grupos

econdmicos do pais em 1993 (trés deles entre os dez maiores) - e esta participagdo

tendia a se amphar.

Tabela 4 - Os maiores grupos financeiros do Brasil em 1993

Nome Pat. Lig.(US$ mi) | Pos. entre os maiores grupos
Itausa 2.877.9 2° !

Bradesco 2.7502 3°
Garantia 1.2559 9°
Bamerindus 888.6 15°
Real 800,8 18°
Bozano, Simonsen 670,7 19°
Unibanco 6393 22°
Nacional 561,3 28°
Finasa 5222 31°
Econdmico 518,2 32°

Fonte: Balango Anual, Gazeta Mercantil, 1994
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No inicio dos anos 90, os bancos detinham, em escala significativa, agdes em
ramos tdo distintos quanto agroindistria, téxtil, mineragdo, metalurgia, desenvolvi-
mento de hardware e software. A presenga significativa dos bancos desde o principio
do processo de privatizagio de empresas estatais, em outubro de 1990, foi uma res-
posta a demanda por diversificagdo dos ativos. Era bom negocio comprar empresas
que, em geral, haviam acabado de receber investimentos, aumento dos pregos dos
bens e servicos e reestruturagdo operacional, incluindo incentivo a demissdes. Mas
também uma aposta de carater ideologico, coerente com o apoio explicito concedido
pelo empresariado a nova agenda de politica econdmica proposta pelo candidato vito-
rioso na primeira elei¢do direta a Presidéncia, Fernando Collor de Mello, em 1989,
cujos itens principais permaneceriam referéncia durante os governos que sucederam
seu breve mandato - privatiza¢des e reforma do Estado, e abertura do mercado inter-

no as importagdes.

Tabela 5 — Empresas controladas pelos grupos financeiros liderados pelos
Cinco majores bancos privados brasileiros em 1993

Grupo Empresa Setor ou ramo Pat. Lig. Tipo de controle
(US$ mi)
Bradesco Pirelli Pneus Autopegas 169,9 | Minor. (10,08%)
Bradesco Brasmotor SA Holding (Motores, 293.9 | Major. (31%) *
eletrodomésticos)
Bradesco Sdo Paulo Alpargatas SA Téxtil 2265 | Minor. (17,8%) °
Bradesco Nitroclor Prod. Quimicos SA | Quimica/Petrog. (15) { Minor. (5%) °
Bradesco Policarbonatos do Brasil SA | Quimica/Petrog. 11,4 | Minor.
Bradesco Moinho Fluminense SA Inds. | Alimentos 127.5 | Minor. (10,53%)
Gerais
Bradesco Moinho Santista Inds. Gerais | Alimentos 161,6 ( Minor. (11,40%)
Bradesco Manah AS Adubos 66,0 | Minor. (10,06%)
Bradesco Cia. Hansen Industrial Holding 230,0 | Minor. (15,25%)
Bradesco Cia. Siderirgica Belgo- Metalturgica (Agos nfo 9243 | Minor. (10,63%)
Mineira planos)
Bradesco Basf da Amazonia SA Eletroeletronicos 12,2 | Minor. (20%)
Bradesco Digilab - Lab. Digital Ltda. Informatica (periféri- n/d | Major. (75%)
cos)
Bradesco Scopus Tecnologia SA Informatica (computa- 86,1 | Major. d
dores)
Bradesco Artex SA Fabrica de Artefatos | Téxtil '50,3 { Minor. (9,94%) °
Téxteis
Bradesco Tupy AS Holding (Metalurgico) 74.3 | Minor. (23,8%)
Bradesco Patria Cia. Bras. Seguros Seguros e Previdéncia 58,7 | Major. '
Gerais
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Itausa Cia. do Jari Holding (Metalirgico) 181,6 | Minor. (2,727%) ®
Itausa Serasa- Centralizagdo de Ser- | Servigos diversos 4,1 | Minor. (12%) ®
vigos Bancdrios SA
Itausa Philco da Amazodnia SA Eletrodomésticos (som 51,9 | Major. (97,7%)
e imagem)
Itausa Prod. Quim. Elekeiroz SA Quimica 53,0 | Major. '
Itausa Alcatel AS Telecomunicagées 38,5 { Minor. (31,87%)j
(centrais telef.)
Itausa Duratex AS Laminados e compen- 405,9 ; Major.
sados
Real Acos Minas Gerais SA — Metalurgia (agos semi- 2.792,3 | Minor. (3,23%) '
Acominas acabados e planos)
Real Cia. de Agos Especiais Itabira | Metalurgia (agos espe- 435,5 { Minor. (5,35%) ™
— Acesita ciais)
Real Cia. Transamérica de Hotéis - | Hotéis 61,4 | Major.
Sio Paulo/Nordeste
Real Cimento Portland Itai SA Cimento 388.4 | Minor.
Bamerindus | Inpacel — Ind. de Papel Ara- | Celulose e Papel (36,6) | Major.
oti AS
Bamerindus | Umuarama Partic. S/C Ltda Holding 234,3 | Major.
Bamerindus | Quatro Rodas Hotéis do Nord- { Hotéis 12,6 | Minor.
este AS
Bamerindus | Cia. Siderirgica Nacional Metalirgica (Agos 3.777.1 | Minor. (9,11%) "
semi-acab. e planos)
Bamerindus | Copesul — Cia. Petroquimica | Petroquimicos basicos 777,0 | Minor (2,65%)
do Sul
Bamerindus | Fertilizantes Fosfatados SA Minerais fertilizantes 261,3 | Minor (5,72%)
Fosfertil
Unibanco Sul América Unibanco Segu- | Seguros e previdéncia 61,2 | Minor. (36,4)
radora
Unibanco Cia. Siderirgica de Tubario Metalurgica (agos semi- 1.832,2 | Minor. (10%) °
acabados e planos
Unibanco Credicard SA Admira. de Cartdes de crédito 20,8 | Minor (1/3) ?
Cartdes de Crédito )
Unibanco Prever SA Seguros e Previ- Previdéncia privada 11,4 | Minor (1/3) ¢
déncia
Unibanco Itaparica SA Empr. Turisticos | Hotéis 46,2 | Minor (30%)

Fontes: Balango Anual, Gazeta Mercantil, 94/95. Guia Interinvest, 1994.

a . Itau 9,03%; Unibanco 5,32%

b. Brasmotor 22,9%; Itaa 5,3%

¢. Unibanco 5%

d. Controle da Digilab

e. Controle do Grupo Garantia (2/3)

f. A Bradesco Seguros era lider do setor em que a Patria ocupava a sétima posigio em 93
g. 20 cotas iguais divididas entre vdrios investidores, incluindo Unibanco ¢ Bamerindus
h. Controle dividido em vérios bancos

1. Controle da Philco

1. Controle da Unifina Imob. ¢ Part. Ltda.

1. BCN 10%; Econdmico 10%; Bemge 4,19%;, Credireal 3,23%;, Bradesco 2,69%

m. Banco do Brasil 2,30%; Satra 8,36%:; Bancesa 4,05%;, Bamerindus 0,15%.

n. Bradesco 7,66%; Real 2,47%; Nacional 4%

0. Controle do Bozano, Simonsen

p. 1/3 Citibank; 1/3 Itat

q. 1/3 Bamerindus; 1/3 Nacional
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1.2. O poder politico dos banqueiros

Na Historia recente do Brasil, os banqueiros exerceram consideravel poder so-
bre o Estado e as aliangas politicas que sustentaram o éxecutivo. “Os circulos inter-
nos das varias administragoes a partir da de Getilio Vargas eram predominantemente
formados de industriais e banqueiros ou politicos com fortes ligagdes empresariais”
(DREIFUSS, 1981, p. 481). Um estudo realizado em 1971 sobre a participagdo politica
do empresariado entre 1955 e 1968 descobriu que de 132 cargos publicos importantes
ocupados por empresarios, 0s banqueiros detinham 56, contra 46 de industriais e 27
de comerciantes; dos nove ministros da Fazenda do periodo, seis eram banqueiros
(citado por DREIFUSS, 1981, p. 490).

Seguindo o conceito de Luna e Tirado, o empresariado € “um sujeito politico
heterogéneo, em cuja configuragdo intervém, além de sua posi¢do na estrutura de
relagdes socio-politicas, o Ambito institucional de sua agdo coletiva” (LUNA e TIRADO,
1992, p. 21). Assim, incorporada a analise das modalidades de agdo, € indispensavel
incluir a avaliagdo dos valores ou bases que legitimam a a¢do. Na formulagdo de
DREIFUSS (1989), ¢ preciso identificar a organizagao e predisposi¢ao do empresariado
para o confronto politico e as linhas de motivagio para a a¢do, seja por suas caracte-
risticas explicitas (bases produtiva, organizacional, geografica e social; manifestagoes
politicas e ideologicas) ou pelas caracteristicas e tragos intrinsecos, inerentes, espera-
dos e latentes (cognig¢do social, normas e valores dominantes). O golpe militar de
1964 pode ser tragado como ponto de partida para a analise do poder politico dos
banqueiros, porque configura um momento em que se evidenciou, como nunca antes,
a habilidade deste setor do empresariado para formular e implementar a agdo politica
planejada.

Os banqueiros compuseram parte importante da alianga entre o empresariado
brasileiro e o capital multinacional que gestou e realizou o golpe que derrubou o go-
verno de Jodo Goulart. Donos de instituigdes financeiras participaram dos organismos
que reuniram a elite organica conspiradora - o Instituto de Politica Econdomica e Soci-
al (IPES) e o Instituto Brasileiro de A¢io Democratica (IBAD). Formularam e ajuda-
ram a financiar a implementagdo do golpe. Nao sem interesse: além de criticas as po-

liticas reformistas do governo Goulart, os banqueiros ansiavam pela definigdo de uma
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Lei Bancéaria que respondesse as exigéncias de desenvolvimento econdmico capitalis-
ta.

O golpe foi bem-sucedido e os banqueiros ocuparam postos-chave na estrutura
do primeiro governo militar. Os rumos tomados pela Reforma Bancaria de 1964 indi-
caram a op¢ao do grupo dirigente do golpe de Estado no sentido de adotar um siste-
ma financeiro com poucas, mas poderosas instituigdes para alavancar o desenvolvi-
mento, divididas nas especialidades bancarias. Foram criadas institui¢des para condu-
zir as transformagdes que, nas décadas seguintes, concentraram dinheiro e poder €
internacionalizaram relagdes. “A composi¢io dos 6rgaos de cupula-do sistema finan-
ceiro garantiria - ndo sem problemas e contradigdes - as decisdes formais responsaveis
pela orientagdo dos novos rumos econdmicos (e politicos) do pais depois do golpe de
Estado” (MINELLA, 1988, p. 450). O Banco Central supervisionou a redugido do nu-
mero de bancos comerciais de 368 em 1960 para 112 em 1980. Atendidos nas princi-
pais reivindicagdes de mudangas estruturais, os banqueiros aperfeigoaram os meca-
nismos de representa¢ao de interesses para dialogar com os governantes nos circulos
politicos fechados da ditadura.

O empresariado financeiro no Brasil se caracteriza pela adogao de mecanismos
de agdo politica sofisticados e multifacetados. Os resultados de um survey realizado
entre proprietarios ou executivos de grandes, médios e pequenos bancos publicos e
privados, conglomerados financeiros ou industriais, durante 1988 ¢ 1989, mostraram
que os banqueiros rejeitavam a intermediagao de partidos politicos para suas relagoes
com o governo, preferindo “aproximar-se por meio de suas associagdes de classe
(41%) ou diretamente ao governo (24%) ou usando ambas as estratégias (20%). (...)
De modo geral, abordar uma agéncia governamental diretamente foi visto como mais
eficiente que utilizar associagdes de classe. Mais da metade (56%) acreditavam que
suas assoclagdes faziam um bom trabalho, mas alguns sentiam que cada empresa de-
veria defender seus proprios interesses porque o governo ndo dava respostas a classe”
(MAKLER, 1992, p. 8).

A preferéncia por uma ou outra modalidade de agdo variava conforme a distri-
buigio regional dos banqueiros. Conforme Makler, os conglomerados com sede fora
do eixo Rio-Sdo Paulo tenderiam a ser “mais politicos”, para compensar seu distanci-
amento do corag@o da economia. Uma particularidade dos bancos da periferia era seu

envolvimento com associagdes locais voluntarias (clubes, organizagdes religiosas,
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caritativas ou civicas), estabelecendo lagos de parceria com as comunidades''. Dados
obtidos pelo autor em 1991, entretanto, indicavam que apesar da vocagdo politica
desses banqueiros, o controle da Febraban e das associagdes com maior poder politico
estava mesmo era nas maos de grandes bancos, do eixo Rio-Sao Paulo.

A pluralidade das formas de representagéo de interesses € caracteristica do em-
presariado em geral. No caso do empresariado financeiro, “parece permitir uma es-
tratégia de acdo diferenciada e especifica na relagdo com o Estado, absorvendo as
tensdes proprias de cada segmento, devido ao diversificado grau de concentragao, a
existéncia de um numero maior ou menor de empresas nao diretamente vinculadas aos
grupos financeiros, e a uma exposigao diferenciada ao processo de globaliza¢ao finan-
ceira” (MINELLA, 1997, p. 177).

A criagdo de entidades de representagdo corporativa e extra-corporativa nos
anos 60 foi uma resposta a essa necessidade de reforgar a coesdo de classe. A Federa-
¢do Nacional dos Bancos (Fenaban) foi criada em 66 para dedicar-se as relagdes tra-
balhistas. A Federagdo Brasileira das Associa¢des de Bancos (Febraban), criada em
67, responde pela estratégia e pela agdo politica da fragdo de classe. Estas organiza-
¢Oes, concebidas para representagdo do empresariado financeiro em geral, foram do-
minadas hegemonicamente pelos maiores bancos. Como resultado, segmentos especi-
alizados da atividade bancaria decidiram constituir entidades extra-corporativas. Pe-
quenos bancos especializados na gestao de portfolios de investimento se consolidaram
no mercado e as liderangas emergentes buscaram sua fatia de poder na estrutura de

representagio de interesses dos banqueiros'”.

"0 autor acredita que os padrdes de atuagdo dos banqueiros diferem de acordo com a dominagio
familiar, tamanho e localizagio da empresa: ~A extensdo do familiarismo. o tamanho ¢ a localizagio
da empresa positivamente se correlacionam com o controle de cargos publicos e das associa¢des de
classe da seguinte forma: a) quanto maior a dominagdo familiar e maior a empresa, maior o nimero
médio de executivos que alcangam cargos publicos e/ou de associagdes de classe; b) quanto maior a
dominagdo familiar e mais industrializado o conglomerado. maior o nimero médio que alcanga car-
gos em associagdes de classe; ¢) quanto maior a dominagio familiar e a probabilidade de que o con-
glomerado esteja situado na periferia, maior o niumero médio que alcanga cargos piiblicos e de asso-
ciagOes de classe. Banqueiros no Recife. Fortaleza e Curitiba eram claramente mais politicos que
aqueles de S3o Paulo ou Rio” (MAKLER, 1992 p. 11-12).

2 Em 1983, buscando mais espago politico. bancos pequenos (com patriménio liquido inferior a R$
100 milh&es) e médios (patriménio liquido variavel entre R$ 100 milhdes e R$ 500 milhdes) criaram
a Associagdo Brasileira de Bancos Comerciais (ABBC). Foi também o caso de uma série de Associa-
¢bes, entre as quais a Associagio Brasileira de Entidades de Crédito mobilidrio e Poupanga (Abe-
cip), Associagdo Brasileira das Empresas de Leasing (Abel), Associagdo das Empresas Distribuidoras
de Valores (Adeval), Associagdo Nacional dos Bancos de Investimento (Anbid), Associagdo Nacional
dos Corretores de Valores (Ancor). Associagio Nacional das Instituicdes do Mercado Aberto (Andi-
ma), e da Associagdo das Instituigdes de Crédito, Financiamento e Investimento (Anfic).
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As organizag3es corporativas e extra-corporativas nao foram o unico caminho
de negocia¢do entre o empresariado financeiro e a burocracia estatal do periodo mili-
tar. Durante o periodo em que Delfim Netto foi Ministro da Fazenda e czar da eco-
nomia, entre 1967 e 1974, o autoritarismo e a centralizagdo das decisdes econdmicas
levaram a adogdo, pelos banqueiros, de um padréo de, representagdo de interesses
baseado principalmente em contatos informais. A rotina de jantares, almogos e cafezi-
nhos - apenas um dos canais habituais de debate entre o empresariado € o governo -
tornou-se o principal meio de representagio de interesses (VIANNA, 1987). O relacio-
namento entre Delfim e os banqueiros era tenso, entre outras razdes pela pressdo
mantida pelo Ministério da Fazenda para forgar a redugdo da taxa de juros. Delfim
chegou a redigir um documento ao presidente Costa e Silva, em 1969, propondo a
compra de bancos privados pelo governo, para derrubar os juros (VIANNA, 1987, p.
169). Era a estratégia de “persuasdo coativa”. Os banqueiros interpretavam a praxis
politica de Delfim como uma maneira de privilegiar o desenvolvimento industrial,
conforme as aspiragdes do empresariado paulista, ao qual o ministro era intimamente
vinculado.

A relagdo entre o governo e os banqueiros foi também afinada pela criagdo de
cenarios de mediagdo de interesses como os congressos e encontros do setor financei-
ro. O presidente do Banco Central participou do I Encontro Nacional das Financeiras
(em dezembro de 1966) e, envolvido com decisdes importantes, recomendou aos
banqueiros a antecipagdo do Il Encontro para mar¢o de 1967. Uma década depois,
em 1977, foi a vez de um presidente da Republica participar, pela primeira vez, de um
Congresso Nacional dos Bancos - em sua décima-segunda edigdo. “Em varias oportu-
nidades, os Congressos de Bancos antecipam ou consolidam decisdes tomadas pelo
Conselho Monetario Nacional, bem como intensificam demandas e resisténcias do

4 sistema bancario” (VIANNA, 1987, p. 174)"*. Em 1975, pediam a reforma da Lei Ban-

" As comissdes consultivas a0 CMN. criadas na Reforma Bancéria de 64. foram uma “forma insufi-
ciente e ineficaz de relacionamento do governo com o setor privado” (Vianna, 1987, p. 159). As
razges estavam na composi¢io majoritaria por representantes do setor piblico, na auséncia de inicia-
tivas para apresenta¢do de propostas e no funcionamento irregular e dependente de convocagao ofici-
al. A excecdo foi a Comissdo de Consultoria Bancaria (Coban), que teve alguma vida ativa, mas
decidia sempre sobre uma pauta definida pelo BC. Em 1976, no I Congresso Nacional dos Bancos de
Investimento, organizado pela Anbid. os banqueiros recomendaram ao novo governo gue ouvisse as
comissdes como definido por lei, valorizando-as pela indicacfio de representantes do setor privado
como presidentes de cada uma delas. Sugeriram também a adogdo de um regimento interno unico
para todas as comissdes, homologado pelo CMN. Em contrapartida, estavam certos de que o setor
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caria, diante das evidéncias de formagdo de conglomerados financeiros nao ampara-
dos pela legislagdo - so no final dos anos 80 permitu-se a formagao de bancos multi-
plos, englobando numa s6 pessoa juridica as diversas atividades do setor financeiro.

A pluralidade de formas de mediagao entre os interesses de grandes empresarios
financeiros e os governantes se manteve com a abertura ;;olitica e a institucionalizagao
de novas formas de negociagdo politica. Makler perguntou aos executivos no final dos
anos 80: “Empresarios vao diretamente aos politicos para fazer sugestdes ou com-
plementos. Para quem o senhor apresenta as suas reivindicagdes?”. A resposta revelou
que “uma combinag¢io de estratégias era utilizada pela classe financeira brasileira e por
suas institui¢des para influenciar o Estado. Em igual proporg¢io (cerca de um quinto)
foram mencionados politicos, associagdes de classe, abordagem direta do governo,
nenhum contato com politicos ou ndo responderam. (...) Os conglomerados localiza-
dos no Centro-Sul, comparados com aqueles da periferia, mobilizaram mais avenidas
politicas para articular os interesses de suas empresas ou conglomerados” (MAKLER,
1992, p. 18-19).

O Bradesco, maior banco multiplo privado brasileiro, € um exemplo desse po-
tencial de abordagem direta - inclusive, de abordagem de iniciativa do governo, inte-
ressado em perceber as possiveis rela¢des do sistema financeiro a medidas em fase de

planejamento:

“Autoridades, de diretores do Banco Central a ministros, ligam todo
dia para o presidente do Bradesco. Querem palpites sobre medidas eco-
ndmicas, tomam a temperatura do mercado e muitas vezes pedem que ele
ajude esta ou aquela instituigao financeira. O porte do Bradesco, com sua
presenca em 1.300 municipios, faz com que ele seja sensivel a qualquer
alteracdo de humor dos depositantes e dos tomadores de empréstimo. O
governo precisa dessa fonte de informagao”'*.

No ano em que o Bradesco obteve o maior lucro da histéria da empresa privada
no Brasil (R$ 824,5 milhdes em 1996), o poder do presidente da empresa, Lazaro

Branddo, era descrito com as metaforas do Império. “Conselheiro informal de autori-
) p

privado valorizaria as comissdes indicando. como seus representantes, presidentes dos respectivos
orgdos de representagio de classe. Simonsen atender as reivindicagdes dos banqueiros € em 1977 as
comisses estavam reativadas. Mesmo assim. ndo funcionaram para atender a disposigdo de enten-
dimento dos banqueiros.

" Veja, 22/01/97, p. 102.
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dades, interlocutor ocasional do presidente da Republica, Lazaro Brandao € hoje o
executivo mais poderoso do mercado financeiro e a eminéncia parda da economia”"’.
A relag@o dos banqueiros com o Congresso é outro exemplo do misto de insti-
tucionalizag¢do e coronelismo caracteristico da agdo politica do empresariado financei-
ro. O Legislativo ganhou importancia com a abertura politica. Na Constituinte, os
banqueiros se aliaram a organiza¢des representativas de outros setores, na criagao da
Unido Brasileira dos Empresarios (UBE), em margo de 1986, para liderar as deman-
das de classe nos debates que definiram a nova Carta. A organizagdo teve vida curta,
mas os banqueiros mantiveram um /obby poderoso junto ao Congresso. Além da
pressao ordinaria sobre os congressistas em questdes que interessam o setor (como a
reforma tributdria ou as leis sobre seguranga bancaria), o empresariado financeiro
conta com a atuagdo permanente de uma bancada suprapartidaria, composta de ex-
ministros, economistas € donos ou funcionarios de grandes bancos, eleitos com o
apoio das entidades representativas do setor. A presenga dos bancos no financiamento
de campanhas eleitorais ndo €, alias, uma exclusividade dos congressistas. Na campa-
nha eleitoral de 1994, 20% dos gastos da candidatura de Fernando Henrique Cardoso
(PSDB/PFL) a Presidéncia foram cobertos por doagdes de instituigdes financeiras'’.
Assim, constata-se que de fato tem sido significativamente relevante a presenga
do empresariado financeiro na historia politica recente do pais, seja ocupando postos-
chave na gestdo do Estado, seja coordenando estratégias de agao de classe. O poder
dos bancos privados ocupa os espagos urbanos e as areas virtuais da politica brasilei-
ra. E dificil negar que no Brasil um banqueiro exerce influéncia maior sobre o Execu-
tivo e o Legislativo que um empresario do setor metalargico, metai—mecanico, agro-
industrial ou mesmo um empreiteiro. Os banqueiros tém papel central na articulagao
politica das a¢des de classe - formulando, comandando e financiando sua implementa-
¢do. Neste sentido, pode-se afirmar, como ZEITLIN, que constituem um tipo social
especial situado no centro de poder de classe. Podemos identificar, portanto, simetrias
e distingdes fundamentais entre os padrdes da hegemonia financeira no Brasil € os

retratados por MINTZ e SCHWARTZ - calcados, como vimos, na no¢do leninista de que

15 « A eminéncia parda da economia: O estilo imperial do comandante do Bradesco, Lizaro Brandao,
que aconselha ministros e pode salvar ou quebrar empresirios”. Veja, 22/01/97, capa ¢ p. 102.
'¢ Voltaremos ao tema nos Capitulos [V e V.
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o poder dos bancos decorre da capacidade de restringir ou expandir o crédito, con-
forme suas predilegdes.

A importéncia politica do empresariado financeiro ndo derivou diretamente do
exercicio, pelos bancos privados, de papel determinante no crescimento da economia
brasileira; este papel coube historicamente ao Estado. Os tragos distintivos do poder
dos banqueiros encontram-se na confluéncia entre caracteristicas constitutivas da so-
ciedade brasileira e desenvolvimentos econdmicos recentes. O poder dos banqueiros
deve ser compreendido sob a logica de relagdes patrimonialistas caracteristicas do
tipo de dominagdo presente na politica brasileira (MAKLER, 1992, p. 31). As modali-
dades de agdo politica dos banqueiros, por intermédio das entidades representativas
ou da agdo direta, tém referéncia explicita a relagdes familiares de controle ou propri-
edade. Assim, pode-se compreender, por exemplo, a presenga de empresérios e politi-
cos ligados a alguns bancos regionais nas principais esferas da politica nacional. A
heranga patriarcalista conserva tragos singulares sobre o setor financeiro. Mais re-
centemente, novos elementos estruturais ampliaram e fortaleceram o poder diferenci-
ado da parte mais rica do empresariado financeiro brasileiro. Entre estes elementos
estdo o estabelecimento de vinculos diretos com o desenvolvimento industrial, por
propriedade ou fornecimento de crédito; o fato de serem poucos (e também gozarem
de concentragdo de capital); e a articulagdo de alguns dos maiores banqueiros ao ca-
pital internacional. Em decorréncia da crise do padrao de financiamento da economia,
o papel dos bancos no crédito ao desenvolvimento cresceu em importancia. Ganhos
com a inflagdo permitiram o fortalecimento do papel dos bancos na rede transcorpo-
rativa'’. O capital financeiro passou a coordenar e integrar interesses que antes repre-
sentava.

O conjunto de medidas econdmicas que levaram a queda da inflagdo no Brasil,
apos a metade de 1994 (o Plano Real) alterou o cenario dessa peculiar hegemonia
financeira no Brasil. O perfil dessas transformagoes sera analisado nos dois proximos

capitulos.

"7 “Qs bancos sdo responsaveis pelo aumento da capacidade do varejo em oferecer crédito aos con-
sumidores, propiciando, em conseqiiéncia, a dinamizagio do comércio, com beneficios para o setor
industrial e seus empregados”, afirmava em 1995 o presidente da Confederagio das Associagdes
Comerciais do Brasil e ex-presidenciavel Guilherme Afif Domingos. Banco Hoje, margo de 1995, p.
48,



Capitulo II1

A politica econémica ap6s o Plano Real

Nos momentos posteriores a eleigio de Fernando Henrique Cardoso, em
outubro de 1994, poucos no Brasil pareciam acreditar que grandes bancos privados
pudessem sucumbir em conseqiiéncia da estabilizagdo da economia. “A maioria dos
analistas concorda em que os bancos do setor privado, com exce¢do de meia-dizia de
bancos muito pequenos, podem ajustar-se rapidamente a inflagdo baixa”, escrevia o
correspondente no Brasil do tradicional jornal Financial Times'. Por isso, foi com
surpresa que a sociedade recebeu a série de intervengdes sobre algumaé das maiores
instituigGes financeiras desencadeada pelo Banco Central entre dezembro de 1994 e
dezembro de 1996. Grandes investidores no exterior, entretanto, dispunham de uma
nogdo bastante precisa dos riscos do sistema. Uma analise divulgada no inicio de
outubro de 94 pela Thomson Bank Watch e sua associada no Brasil, Atlantic Rating,
classificou em notas de A (baixo risco) a E (alto risco) quatro bancos privados
grandes e médios: Noroeste (B), Bandeirantes (B/C), Bamerindus (C) e Econdmico
(C/D)*. Dois anos e meio depois, nenhum dos quatro teria resistido incolume a onda
de fusdes e reestruturagio do sistema financeiro.

O Plano Real tinha provocado arrepios no caixa dos bancos. A queda da
inflagdo derrubara ganhos estimados em 30% do faturamento do setor. Mas o
empresariado financeiro encarava o governo federal como parceiro na tempestade que
estava por vir. “Desde o inicio da campanha [eleitoral de 1994], Fernando Henrique
Cardoso foi o candidato preferido do mercado™. Consolidada a vitéria da alianga

PSDB/PFL, os banqueiros confirmaram suas expectativas: “A continuidade da politica

! Gazeta Mercantil, 04/10/94, p. 24.
? Gazeta Mercantil, 04/10/94, p. 27.
? Gazeta Mercantil, 04/10/94, p. 11.
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econdmica atual e do programa de estabilizagdo do governo do virtual presidente da
Republica, Fernando Henrique Cardoso, conta com apoio total do setor bancario™.

A continuidade da politica econdmica implicaria numa série de transformagdes
para bancos publicos e privados. Desde o inicio dos anos 90, a agenda politica
predominante no pais apontava para a redefini¢do do pépel do Estado, o ajuste das
contas do governo federal, a abertura da economia e o estabelecimento de novas
relagdes com a comunidade financeira internacional (entre outros aspectos, por meio
da renegociagdo da divida externa). O Plano Real acelerou tais tendéncias. Agregou
exigéncias de maior competitividade, integragdo dos servigos e associagdo financeiro-
industrial (caracteristicas do novo cenario econdmico no pais) a internacionalizagao
dos mercados, ao fortalecimento das operagdes do mercado de capitais, a
securitizagdo de ativos e as operagdes estuturadas (caracteristicas consolidadas pela
globalizacdo financeira). A combinagdo destes dois blocos de fatores intimamente
articulados (internos e externos) gerou um ambiente inédito para as instituigdes
financeiras e dificuldades para muitos bancos privados e publicos. O perfil das
transformagdes provocadas pelo Plano Real, assim como as suas motivagdes internas
e suas relagdes com o processo de globalizagdo financeira, serd analisado neste

capitulo.

1. Cai a inflacdo; mantém-se o lucro dos bancos

O sentido ascendente da curva inflacionaria até a metade dos anos 80 aliviara os
banqueiros brasileiros da pressdo que as transformagdes estruturais do meétier
provocavam sobre os concorrentes no resto do mundo. A situagdo de relativa
tranqtilidade foi tumultuada pela primeira vez no ano de 1986. O Plano Cruzado foi o
sinal de que algo poderié mudar. Foi o primeiro de uma série de pacotes econdmicos
heterodoxos para debelar a inflagdo, via de regra com resultados abruptos, que
provocaram, por curtos periodos de tempo, a redugdo dos ganhos .bancérios com O
Sfloating - o lucro com a aplicagdo dos depositos dos clientes parados nas contas - € a

especulagdo financeira. As medidas do Cruzado, que atingiram por igual bancos

* As declaragBes de apoio partiram do chairman do Unibanco, Roberto Konder Bornhausen, e do
presidente da Fenaban, Alcides Lopes Tapias, na abertura do 10° Congresso Latino Americano de
Marketing Financeiro. Gazeta Mercantil, 14-16/10/94, p. 17.



56

publicos e privados, foram um sinal claro da possibilidade de reversdo de algumas
posigdes tradicionais do sistema financeiro nacional.

Os bancos perceberam a necessidade de mudangas preventivas para enfrentar
essas duas novas situagdes: os novos ativos financeiros do sistema globalizado e o
cenario de inflagdo baixa. Conforme o presidente do Conselho de Administragdo do
Unibanco, Roberto Konder Bornhausen, o Plano Cruzado motivou os bancos
privados a passarem por um processo de reestruturagdo que envolveu:

- enxugamento de pessoal,

- redugdo e simplificagdo da estrutura,

- terceirizagdo e

- automaqﬁos.

O impacto mais impressionante ocorreu sobre o estoque de empregos do setor,
principalmente nos bancos privados. A partir de 1986, quando os bancos reuniram o
maior volume de trabalhadores em sua historia, o estoque de empregos s6 evoluiu no
sentido de queda. O Itat cortou 52% de seus postos de trabalho entre 1989 € 1994. O

Bradesco ceifou 42% dos empregos.

Tabela 6 - Empregos no sistema financeiro nacional (1989-94)

1959 1990 1991 1992 1993 1994
Jan - 825.558 |748.949 [696.874 |681.614 [670.117
Fev - 825.081 |745.564 [694.839 |[680.638 [668.917
Mar - 826.244 [739.578 [694.800 [678.962 [666.743
Abr - 821.843 |734.806 [693.684 |678.085 [664.452

Mai - 810.419 1732.026 [692.588 [676.779 |661.906
Jun 813.501 [794.897 |731.925 [691.266 |676.052 1659.291
Jul 816.143 |778.699 [723.279 [689.244 |676.549 |-
Ago 814.208 |771.331 [717.914 |687.827 |677.884 |-
Set 815.249 |768.287 |714.080 |687.843 |677.574 |-
Qut 818.580 |763.105 [708.751 [686.376 |676.369 |-
Nov 822.688 |758.466 1703.729 [684.171 |[673.438 |-
Dez 824316 |753.636 |700.217 [682.304 |671.740

Média |815.342 [791.464 |725069 [690.151 |677.140 |656.427

Fonte: Cadastro Geral dos Empregados e Desempregados (lei 4.923/65) - Modulo 1.
Elaboragdo: Dieese / Subsecido SEEB SP

Parte dessa queda deveu-se a distribuigdo de atribuigGes, antes conferidas a

funcionarios de carreira, a trabalhadores terceirizados (por meio da contratagdo de
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empresas locadoras de mao-de-obra). Este processo, bastante comum na virada para
os anos 90, comegou nos bancos pelos setores de limpeza e seguranga, mas em breve
se espalhou para éreas cruciais da atividade bancaria, como os centros de
processamento de dados. Outra parcela de trabalhadores foi dispensada como
resultado da adogdo, pelos bancos, de modelos de ’gerenciamento baseados na
redu¢do de degraus na escala hierarquica e no acumulo de responsabilidades.
Eliminando gratifica¢Ges e comissdes para funcionarios intermediarios e concentrando
o niamero de geréncias, os bancos sentiram-se a vontade para demitir executivos e
técnicos qualificados.

O incremento da automagdo também afiou a foice para cortar empregos. Os
bancos sempre investiram mais que outros setores produtivos em maquinas e
computadores. Logo apdés a Reforma Bancaria de 64, criaram os centros de
processamento de dados, adquirindo computadores de grande porte. No inicio da
década de 80, comegaram a conectar as agéncias em tempo real. Os empregos
passaram a ser substituidos por maquinas depois da metade dos anos 80, com a
automacdo da retaguarda, a consolidagdo da estrutura de redes ligando computadores
centrais as unidades de ponta, e a multiplicagdo dos sistemas de auto-atendimento
com cartdes eletronicos. Na virada da década, os bancos tornaram populares os
sistemas de captag@o e transferéncia de dados fora das agéncias, nas residéncias, lojas,
escritorios e na Internet - o home banking ®. Até o ano 2000, os banqueiros (reunidos
na V Exposig@o de Equipamentos, Produtos e Automagio Bancaria, realizada em S3o
Paulo em junho de 95) planejavam gastar mais US$ 20 bilhdes para que metade das
700 milhdes de operagdes bancarias anuais fossem executadas em caixas eletronicos -
bancos sem bancarios.

Aplicando tais decisdes operacionais e organizativas, os bancos sobreviveram,
com pequenas oscilagSes nas taxas de lucro, a segunda versdo do Plano Cruzado, ao
Plano Bresser, ao Plano Verdo e aos varios momentos do Plano Collor. Mas foi com
muita ansiedade que aguardaram a edigdo do Plano Real - implantado em julho de
1994 no governo Itamar Franco. “Desde 1964 (...) ndo havia tanta expectativa dos

agentes econdmicos pelo desempenho futuro dos bancos num panorama teoricamente

* Banco Hoje, margo de 1994, n° 60.
¢ A divisdo nessas etapas € de Sonia Larangeira, citada por JINKINGS, 1994.
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marcado pela mais radical estabilizagio”’. O Plano Real de fato alcangou a
estabilizagdo da nova moeda ao custo da aplicagdo crescente de medidas econdmicas
drasticas, como a politica de juros altos, a sobrevalorizagdo do cdmbio, a retengdo ao
crédito e uma nova politica fiscal. Os bancos passaram a viver dificuldades inéditas

com a queda duradoura da inflagdo.

Tabela 7 - Participac¢ao do setor
financeiro no PIB 1993-95 (%)

Ano %

1993 15,6
1994 12,4
1995 6,9

Fonte: IBGE/Andima, citado no Relatorio Anual do
Banco Central, 1996

A inflagdo alta transferia recursos para o setor publico e para os bancos
comerciais em escala equivalente a 5% do Produto Interno Bruto (nos anos de 1991 e
92). Os ganhos do setor puablico com a desvalorizagdo da base monetaria eram
denominados pela expressdo imposto inflaciondrio, e no inicio da década se situaram
sempre em percentuais superiores a 30% das receitas fiscais’. A estabilizagdo da
economia gerou perda de receita para o governo e o fim de um lucro facil para os
- banqueiros. Cerca de 40% do total das transferéncias inflacionarias era apropriado por
bancos comerciais - mais de US$ 10 bilhdes s6 em 1993. O ganho inflacionario caiu
para US$ 456 milhdes em 1995 - apenas 1,6% do total das receitas bancarias. De
modo geral, as instituigdes financeiras nio conseguiram se adequar de imediato ao
cenario de inflagdo baixa e algumas delas precisaram recorrer com extrema freqii€ncia

ao socorro interbancario ou a linha de redesconto do Banco Central.

Tabela 8 - Transferéncias inflacionarias 1991-93 (US$ milhdes)

Ano Imposto inflaciondrio Bancos comerciais Total
1991 13.473,738 8.979,134 22.452,873
1992 12.730,777 8.957,249 21.688,026
1993 15.159,009 10.423,022 25.582,031

Fonte: Banco Central e FGV, citado por Conjuntura Econdmica, junho de 1994, p. 50-51

7 Conjuntura Econbmica, junho de 1994, p. 29.
*Em 1991 - 32,27%; em 92 - 34,04%: em 93 - 33,03%. Conjuntura Econdmica, junho de 1994, p.

50-51
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O Plano Real também imp0s novas restrigdes financeiras as empresas bancérias.
A sustentagio do plano sobre o tripé formado por politica cambial, politica monetaria
e politica fiscal levou a equipe econdémica a definir medidas que tiveram impacto
direto sobre os multiplicadores do dinheiro em circulagdo - os bancos. A politica
monetaria apertou o crédito, para evitar um retorno da inflagdo. Com a subita
estabilizagdo da economia, a primeira impressdo dos poupadores foi a de que, diante
de baixas taxas de remuneragdo dos depositos a prazo, o melhor seria manter o
dinheiro (agora valorizado) em depdsitos a vista, para investir em bens de consumo.
O governo impds limites 4 multiplicagdo desse dinheiro, porque temia os efeitos de

um boom de consumo sobre a estabilidade econdmica:

“A pressdo da demanda global da economia provocou elevagio dos
niveis de utilizagdo da capacidade instalada do setor industrial, a tal ponto
que alguns segmentos aproximaram-se de seus limites maximos. Caso tais
extremos fossem alcangados, afigurar-se-ia impraticavel o atendimento de
demandas adicionais aos niveis existentes de capacidade instalada, cuja
amplia¢do ndo € factivel de curto prazo. Dessa forma, a disputa final pelos
bens e servigos far-se-ia com base em pregos mais altos. Na tentativa de

refrear a elevagdo de pregos, a oferta interna seria ampliada através de

aumento das importagdes™.

Os recolhimentos compulsorios enxugaram o dinheiro a disposigdo da
economia. Entre 1994 e julho de 95, o governo tirou de circulagdo R$ 53 bilhSes'’.
S6 no Bradesco, no primeiro trimestre de 1995, os recolhimentos compulsorios sobre
CDBs, poupanga e depdsitos a vista chegaram a R$ 4 bilhdes''. “O aperto foi
exagerado, bem acima dos objetivos do governo”, reclamava Lazaro Branddo. “Os
nossos bancos sio os menos alavancados do mundo. Como cortar mais?”'? Na
pratica, estavam proibidos os ganhos bancarios com depdsitos a vista. As principais
medidas de controle monetario adotadas no segundo semestre de 1994" foram:

- Depésito compulsério de 100% dos novos recursos captados em depdsitos a vista,

reduzido para 90% a partir de 15/12/94;

® Banco Central do Brasil, Relatério Anual, 1994, p. 36.

'“Banco Central do Brasil, Relatorio Anual, 1995, p. 33. O aperto caiu para R$ 40 bilhdes em
setembro de 95 ¢ R$ 44 bilhGes em dezembro.

"Folha de S. Paulo, 04/06/95, p. 2-12

'? Conjuntura Econdmica, jun 95, p. 34.

BA sistematizacdo consta do Relatorio Anual do Banco Mercantil de Sdo Paulo de 1994, citado por
Estudos Setoriais Dieese, n° 6, set/95, p. 7.
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- Deposito compulsorio de 20% sobre novos recursos captados em depo6sitos a prazo,
a partir de 01/07/94, e de 30% a partir de 31/08/94, observado escalonamento gradual
até esse percentual em 28/10/94 e caindo para 27% a partir de 26/12/94;

- Encaixe obrigatorio em espécie junto ao Banco Central de 20% sobre recursos
captados em poupanca a partir de 01/07/94, elevado pa£a 30% a partir de 12/09/94,
com a possibilidade de realizar o acréscimo de 10% em titulos federais a partir de
26/09/94;

- Prazo maximo de trés meses para as operagdes de adiantamento, empréstimo e
financiamento, e proibi¢do das operagbes de financiamento, aquisicdes de bens e
servigos através de cartdo de crédito;

- A partir de 21/10/94, recolhimento compulsério obrigatorio de 15% sobre as
operagbes contratadas, renovadas ou prorrogadas de adiantamento, empréstimo,
financiamento e crédito de qualquer natureza, inclusive sobre os encargos.

*~ As novas exigéncias de reservas monetarias para o sistema financeiro
aumentaram o custo do dinheiro. Mesmo assim, os bancos conseguiram ampliar o
volume de operagdes de crédito. As receitas decorrentes de operagdes de crédito
saltaram de US$ 6,3 bilhdes para US$ 20,7 bilhdes - uma evolugdo de 226% entre
1994 e 95. O total de recursos envolvidos nessas operagdes subiu de R$ 160 bilhdes
em 1994 para US$ 210,8 bilhdes em 1995.

Para poder emprestar rapidamente, os bancos flexibilizaram as exigéncias de
garantias dos clientes. Sem garantias, com o incremento de caracteristicas recessivas
na atividade econdmica e taxas de juros elevadas, o resultado imediato foi o aumento
da inadimpléncia: os créditos em atraso ou em liquidagdo no sistema financeiro
nacional subiram 45% entre 1993 e 94'*. De 94 a 95, pularam de RS 12 bilhdes (7,5%
da carteira de operagdes de crédito) para R$ 32,5 bilhGes (15,4%)15. No Bradesco, a
inadimpléncia quadruplicou, de 1% para 4% das operagdes'®. O rapido crescimento
dos créditos em atraso e em liquida¢do foi carregado principalmente pelos bancos
privados. “Entre julho de 94 e outubro de 97, a soma dessas rubricas triplicou em
valor e passou a representar 7,6% do total das operagdes de crédito dos bancos

privados. (...) Com os bancos publicos (...) a proporgdo de dividas em atraso e em

"Folha de S. Paulo, 15/10/95, p. 2-1
“Gazeta Mercantil, Balango Anual 1996/1997, outubro de 1996, p. 360.
!%Folha de S. Paulo, 04/06/95, p. 2-12
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liquidagdo para o total de créditos concedidos, que estava em 45%, caiu para 31% e
seu valor absoluto se reduziu em 17%” (BARROS, LOYOLA e BOGDANSKI, 1998).
Além das exigéncias da politica monetaria, das mudangas operacionais e da
nova realidade do mercado os bancos precisaram se adaptar a novas normas de
seguranga dos ativos. O Conselho Monetario Nacional i)ublicou em 17 de agosto de
1994 a resolugdo 2.099, regulamentando a adequagdo dos bancos brasileiros aos
padrdes internacionais de solvéncia e liquidez estabelecidos no Acordo de Basiléia,
fechado em dezembro de 1987. A norma definiu prazo até 30 de abril de 1995 para
que os bancos se enquadrassem. A regulamentagio impds duas exigéncias principais:
novos limites minimos para patrimdnio liquido dos varios tipos de banco e novos
percentuais de risco. As exigéncias de capital minimo subiram, em média, 167%. Para
os bancos de desenvolvimento, os niveis minimos saltaram 722 57%. “Esses
pardmetros constituem condi¢do sine qua non para a integragdo do pais ao processo

»17 -
"7 Estimava-se que cerca de 30% dos bancos

de globalizagdo do sistema financeiro
multiplos precisariam se adequar ao patrimdnio liquido minimo, sob pena de
liquidagdo extrajudicial, no prazo extremamente curto de oito meses - nos Estados
Unidos, os bancos tiveram cinco anos para se adaptar as exigéncias do Acordo. O
conselheiro da Adeval e vice-presidente da Ancor, Gaspar Gasparian Filho, disse que,
ao impor as exigéncias, “o CMN optou pela volta ao oligop6lio. Com isso, pde-se em
choque a concorréncia no setor ¢ se reinstala o predominio do poder econdmico”"*.
Nos primeiros meses ap6s o Plano Real, os bancos apostaram em férmulas
classicas de reestruturagdo, testadas desde o Plano Cruzado, para enfrentar a
economia sem inflagdo. Com a substancial participagdo das instituigdes publicas, que
implantaram programas de demissdo voluntaria'’, o estoque de empregos no setor foi
reduzido em 129.051 postos em dois anos - acelerando as profundas alteragdes no

perfil da profissdo de bancario. As organizag3es representativas da categoria previam

a extingdo de mais 180 mil postos de trabalho entre os anos 1995 e 20007,

'” Banco Hoje, fevereiro de 1995, p. 28.

'¥ Banco Hoje, margo de 1995, p. 39.

' Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal e todos os bancos estaduais reduziram o niimero de
trabalhadores oferecendo incentivos financeiros a rescisdo contratual e, em alguns casos,
constrangendo os bancdrios & demissdo, o que confere aos programas um carater menos “voluntario”
do que a expressdo permite supor.

% Estimativa citada por Ricardo Berzoini, presidente do Sindicato dos Bancérios de Sdo Paulo, o
maior do pais. “Ha agéncias onde a fungdo do escriturario, que processava papéis € separava cheques
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Tabela 9 - Empregos no sistema
financeiro nacional (1994-96)

1994 1995 1996
Jan 632.761 566.786
Fev 629.251 584.152
Mar 623.749 559.765
Abr 622.060 555.232
Mai 616.847 547.715
Jun 611.751 532.003

Jul 657.233 ]592.280 528.182
Ago 653.272 | 588.927 526.093
Set 650.022 |585.350 521.939
Out 646.236 |581.758
Nov 641.292 |577.436
Dez 637.647 |[571.582

Média |656.427 |602.813 544.874
Fonte: Cadastro Geral dos Empregados

e Desempregados (lei 4.923/65) - Modulo 1.
Elaboragéo: Dieese / Subsecdo SEEB SP

X As previsdes dos analistas de tendéncias para o setor financeiro alertavam para a
necessidade de regionalizagdo, segmentagio, aprofundamento dos investimentos em
tecnologia, e exigéncia de clientela mais sofisticada. A alternativa foi diversificar: os
bancos treinaram seus funcionarios para vender mais seguros, planos de previdéncia,
cartdes e para conceder empréstimo. O Bradesco, no primeiro trimestre de 1995, viu
os ganhos com previdéncia privada crescerem 100%. A Bradesco Seguros fechou
70% mais negocios e também a area de cartdes de crédito cresceu’’. Uma
consequiéncia deste cenario foi o incremento nos investimentos em outros setores da
economia, distintos do financeiro. Os bancos aumentaram suas apostas na
privatizag@o das estatais. De 1990 a abril de 1997, haviam participado com 19% dos

US$ 13,6 bilhdes obtidos pelo governo federal no programa de privatizagio™.

vindos do caixa, simplesmente desapareceu. Tudo é feito nos computadores.” Folha de S. Paulo,
26/11/95, p. 2-3.

?! Folha de S. Paulo, 04/06/95, p. 2-12

*? Folha de S. Paulo, 27/04/97, p. Especial-12. Até aquele momento, o governo havia privatizado
sobretudo companhias siderargicas e do setor petroguimico. Mas os bancos ja estavam preparados
para investir em outros setores. Em outubro de 1994, Pactual, Bozano Simonsen, Icatu e Nacional
constituiram a empresa Iven Companhia de Investimentos em Energia, para comprar estatais do
setor elétrico. A empresa adquiriu a Escelsa, do Espirito Santo, primeira companhia privatizada no
governo Fernando Henrique.
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Os bancos também conservaram lucros com a manutengdo de altas taxas de
juros, incidindo sobretudo na divida publica interna e nos negdcios internacionais. Os
bancos “se beneficiaram do diferencial entre a taxa de juros interna - que fechou o ano
acumulando 25,1% a.a. nos titulos federais - € os juros internacionais. Isso manteve
atraente a tomada de recursos externos, que se dava a taxas nao superiores a 12%
a.a.”®. Associada ao programa de privatizagdes, a politica de juros altos (destinada a
manter no pais reservas compostas de capital volatil) resultou em compensagdo

consideravel a perda das receitas inflacionarias.

Tabela 10 — Evolugio de juros e divida no Brasil (1994-97)

300 1
250 /
200 /n/ —e—Taxa de juros (1)
150 —&—Divida interna (2)
100 -—% —a— Divida externa (3)
— i —A
0 T T | 1

1994 1995 1996 1997

(1) Over/Selic em % (2) Divida mobilidria federal em R$ milhdes (3) Divida externa ptblica em US$ milhdes

Fonte: Banco Central do Brasil

O grau de concentragdo dos dep0sitos nas maiores instituigdes financeiras era
outro componente determinante para a variagdo das taxas de juros. Em 1993, apenas
os 10 maiores bancos detinham mais de 65% do total dos recursos proprios investidos

+ no setor (o patrimdnio liquido). Os 30 maiores acumulavam 85%. “O controle por
parte dos 10 maiores bancos de mais de 65% do mercado de empréstimos no pais

certamente tem impacto sobre o processo de formagio das taxas de juros”**.

** Estudos Setoriais DIEESE, n° 6, set/95, p. 07.
**Conjuntura Econdmica, junho de 1994, p. 32.



64

| Tabela 11 - Concentracio bancaria em 93
(part. no total dos 100 maiores, em %)

10 maiores | 20 maiores | 30 maiores
Patrimonio liquido 67,51 79,06 85,39
Depositos totais 60,00 74,44 81,74
Operagoes de crédito 67,31 79,56 86,42

Fonte: Conjuntura Econémica, junho de 1994

¥ Qutra fonte crescente de receitas foram as tarifas, que subiram em média 41%
nos trés primeiros meses apos o Plano Real, alcangando 25% do faturamento antes
garantido pela inflagio®. As diferengas de valores para tarifas iguais em bancos
distintos chegaram a 5.391% - valores fixados conforme a estratégia de crescimento
dos bancos. O ganho com tarifas subiu de US$ 2,8 bilhdes em 1994 para mais de US$
4 bilhdes no ano seguinte”. Ao todo, as receitas com servigos cresceram em média
43%.

A reestruturagdo teve impacto direto (e positivo) nos indices médios de
rentabilidade do setor. Os nove maiores bancos tiveram lucro liquido em 1994 10%
maior que no ano anterior. A rentabilidade média sobre o patriménio liquido foi de
12,7% (em 93, fora 13,2%). Em parte, as razdes da performance estiveram na
presen¢a de taxas elevadas de inflagdo no primeiro semestre, € em medidas adotadas
de imediato no segundo semestre: demissdo de bancarios € aumento no nimero de
postos de atendimento (foram criadas 128 novas agéncias em 1994). Também
ampliaram o investimento em automagdo. O sistema financeiro como um todo gastou
US$ 4,4 bilhSes em informatica em 1994, contra US$ 3,4 bithGes no ano anterior
(DIEESE, 1995). Tais resultados médios tiveram poucas variagdes em 1995. Uma
amostra de 119 bancos projetou rentabilidade média de 11,9% sobre o patriménio
liquido, contra 12,7% em 1994

Para o presidente da Associagdo Brasileira de Bancos Comerciais e Multiplos,
Anténio Hermann Dias de Menezes, “o setor bancario privado fez um ajuste
estrutural significativo para adequar-se ao fim da inflagdo. (...) Os bancos vinculados

a inflagio perderdo receitas na proporgio de sua vinculagio””. Menezes utilizava um

®Folha de S. Paulo, 22/01/95, p. 2-11

*¢ Gazeta Mercantil, Balango Anual 1996/1997, outubro de 1996, p. 360.

" Gazeta Mercantil, Balango Anual 1996/1997, outubro de 1996, p. 360. Os dados sdo da empresa
de consultoria Austin Asis.

% Banco Hoje, n° 58, jan/1994, pp 18-19, Rio de Janeiro, GTCom.
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artificio aritmético para indicar que a participagio do sistema financeiro no PIB
brasileiro, na verdade, ndo justificava a acusagdo de serem “socios da inflagdo”. “Os
numeros sobrestimam exageradamente a participagdo das instituigdes financeiras
‘strictu sensu’ no PIB, pois, sob a rubrica ‘institui¢cdes financeiras’ esta incluido o
efeito inflacionario””. ’

Pequenas e médias instituigdes também mantiveram a rentabilidade em alta. A
performance de 15 bancos analisados pelo Dieese em 1995 comprovou os ganhos
espetaculares desses bancos de atacado, com poucos bancarios e e poucas agéncias
com portas abertas para as ruas. O patriménio liquido desses bancos equivalia a 8%
do PL dos nove maiores; seu lucro liquido, a 28% do lucro dos maiores bancos. Mas
os pequenos e médios bancos tiveram rentabilidade média sobre o patriménio liquido
de 43,41%, mais que o triplo da dos nove maiores bancos comerciais. “Dificilmente

qualquer outra atividade econdmica legal garante um retorno em tempo td0

reduzido”. (DIEESE, 1995, p. 58)*".

2. Os instrumentos tradicionais de supervisao bancaria

Com a préaxis bancaria alterada pela queda da inflagdo, o mercado ndo
permaneceu com os mesmos banqueiros. O governo federal sabia que muitos bancos
ndo estavam preparados para grandes desafios e tomou medidas que definiram quem
poderia continuar operando. Ao impor limites a circulagdo do dinheiro, o governo
demonstrava estar atormentado pelo fantasma de uma “crise bancaria”. O Banco
Central e a equipe econdmica sabiam que seria preciso intervir no mercado bancario
para evitar uma crise de confianga que abalasse o sistema como um todo. “Quando
uma determinada fabrica entra em processo de faléncia e fecha, os demais

participantes da indistria até podem se beneficiar, porque teriam mais clientes”,

* Tomando por base o indice de 7,5% de participac¢do no PIB obtido pelo IBGE em 1991, o
presidente da ABBC realizava o milagre da minimizagio do lucro por meio da seguinte equagio:
7,5% (participagdo no PIB) - 3,7% (seignorage) - 1% (imposto transacional) = 2,8%. Conclusdo: “O
espago para crescer € gigantesco!” (idem).

*%0s 15 bancos analisados foram: ABC Roma (grupo Roberto Marinho), Banco de Crédito de Sdo
Paulo, BBA, Cacique, Cindam, Credibanco (associado ao The Bank of New York), Fenicia (grupo
Arapud), Fibra, GM, Marka, Matrix, Patente, Rural, Santander e SRL. O Dieese nio incluiu neste
grupo bancos especializados em fundos de investimento, como o Pactual € o Garantia. O retorno
desses bancos especializados na gestio de portfolios de investimento era também imenso. O Pactual
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comparou o presidente do BC, Gustavo Loyola. “No caso do sistema bancario, uma
faléncia pode causar uma crise de confianga com corrida aos outros bancos e fuga de
capitais. As conseqiiéncias de uma crise no sistema de pagamentos em termos do
setor real da economia e mesmo da vida do cidaddo sdo muito sérias”".

Até 1995, o arcabougo legal para a atuagdo do BC sobre as instituigdes
financeiras previa basicamente trés medidas distintas, para o caso de constatar-se a
sua insolvéncia (iminente ou inevitavel):

Intervengdo, regulamentada pela lei 6.024, de 13/03/74: O Banco Central
nomeia um interventor para assumir a gestdo da instituigdo. As atividades normais sdo
suspensas e 0s respectivos dirigentes, afastados. “A intervengdo ¢ uma medida
administrativa de carater cautelar que objetiva evitar o agravamento das
irregularidades cometidas ou da situagdo de risco patrimonial capaz de prejudicar os
seus credores. Tem durag@o limitada no tempo e podera ser seguida da retomada das
atividades normais da instituigdo, da decretagdo da sua liquidagdo extra-judicial ou da
sua faléncia” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 1996a).

Liquidagdo extrajudicial, também regulamentada pela lei 6.024: Extingue a
empresa, diante de indicios de insolvéncia irrecuperavel ou infragdes as normas
regulamentadoras das atividades da instituigdo. O Banco Central vende os ativos para
pagar os credores, devolvendo as sobras aos controladores ou responsabilizando-os
pelo passivo a descoberto.

Regime de Administragdo FEspecial Tempordria (Raet), disciplinado pelo
Decreto-Lei 2.321, de 25/02/87: Foi criado durante o governo Sarney, para ser
aplicado de imediato aos bancos estaduais, embora ndo haja objegcdes a que seja
aplicado a instituigdes privadas. Funciona como uma intervengdo, mas sem a
suspensdo das atividades normais da empresa. Os dirigentes perdem o mando da

instituigdo e s3o substituidos por um conselho de diretores nomeado pelo Banco

era reconhecido como um dos melhores bancos de investimento do mundo, com 14.240% de
rentabilidade de suas carteiras entre 1984 ¢ 1994 (Banco Hoje, margo de 1995).

*! Conjuntura Econdmica, junho de 1996. O governo se empenhou para negar a possibilidade de
ocorrer no Brasil a crise de capitais registrada no México no final de 1994. “A situagio de 14 € muito
diferente da existente no Brasil”, afirmava o ministro da Fazenda, Pedro Malan. “Eles acumularam
um déficit enorme, da ordem de quase 30 bilhdes de ddlares. Também nio devemos subestimar a
capacidade do mercado financeiro internacional em avaliar a situagio de cada mercado em
particular. Nos certamente vamos continuar recebendo um volume expressivo de aplicagdes
financeiras do exterior, inclusive porque o novo governo vai caminhar na realizagio de todas as
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Central. O conselho promove o saneamento da empresa, durante um periodo limitado.

Se o saneamento ndo for possivel, pode se transformar em liquidag@o ou intervengao.
Esses instrumentos foram francamente utilizados pelo Banco Central durante 20

anos. Mais de 700 empresas sob a vigildncia da instituigdo foram alvo de

intervengdes, liquidagdes e RAETS.

Tabela 12 - Institui¢des sob regime

especial do BC (1977 - 96*)

Tipo de empresa Submetidas a
regime especial

Bancarias 147

Corretoras de cambio, 96

titulos e valores mobiliarios

Distribuidoras de titulos e 172

valores mobiliarios

Financeiras 45

Consorcios 79

Crédito imobiliario 40

Outras 145

Total 724

* Até agosto de 1996.

Fonte: BCB/Depad/Conep, citado em Banco Central do

Brasil, 1996a.

A mao de ferro do Banco Central espalmou principalmente os bancos
comerciais estaduais. Eleitos como um dos alvos centrais das politicas de contengdo
do déficit publico, implantadas desde o final dos anos 80 sob o pretexto de procurar
controlar a inflagdo, os bancos estaduais foram mantidos sob a severa vigilancia do
governo federal e sob pesados ataques do empresariado financeiro, de economistas,
intelectuais e politicos. De 23 regimes de intervengdo decretados pelo BC entre 1986
e 1992, em 19 os alvos eram bancos multiplos estaduais, bancos comerciais estaduais
ou caixas econdmicas estaduais (GARCIA e FERNANDES, 1993, p. 34)32. Em 1994, as
vésperas do inicio do governo Fernando Henrique Cardoso, os bancos estaduais

voltaram ao noticiario, como “ameaca ao Plano Real”: “Bancos estatais sdo
) G

reformas necessarias para que a economia se mantenha em crescimento e sem a inflagdo que tanto
nos atrapalhou no passado”. Exame, 04/01/95.

*2 Os quatro casos envolvendo bancos privados foram trés liquidagdes (Agrobanco, Columbia ¢
Grande Rio) e uma faléncia (Sibisa)
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excrescéncias pré-capitalistas. Sera um grave erro revitaliza-los e manté-los sob a
tutela dos politicos que, como a experiéncia mostra, podem se revelar menos honestos
e capazes do que desejariamos que fossem”, afirmava o economista Eduardo
Giannetti da Fonseca™.

O governo, que ja esperava turbuléncias durante o periodo de adaptagdo das
institui¢Ges bancarias as novas caracteristicas do mercado nacional e as exigéncias da
globalizag@o financeira, inicialmente decidiu agir utilizando os recursos previstos na
legislagdo em vigor. No final de novembro de 1994, o Banco Central provocou péanico
em especuladores das Bolsas de Valores ao decretar a liquidagdo de um pequeno
banco, o Bancorp, a sétima institui¢do liquidada. Os temores eram de uma crise geral
no sistema, afetando empresas maiores, e se amparavam em rumores de que de dez a
15 bancos apelavam diariamente a0 redesconto™.

A Febraban, em fase de transigio de diretorias, estava atenta as dificuldades dos
bancos. O entdo presidente Alcides Tapias e o eleito, Schulman, reuniram-se
imediatamente com o presidente do BC, Malan, o ministro da Fazenda, Ciro Gomes, e
o presidente Itamar Franco. Estavam acompanhados do presidente da CNF, Leo
Wallace Cochrane Jr. e do futuro presidente da entidade, Cristiano Buarque Franco
Netto. Malan comprometeu-se a aliviar o compulsério sobre os depositos a vista,
medida que beneficiaria pelo menos 84 bancos pequenos e médios, na avaliagdo do
presidente da ABBC, Anténio Hermann®’.

Em 30 de dezembro de 1994, dois dias antes da posse do governo FHC, o BC
decretou o Regime de Administragdo Especial Temporaria nos dois maiores bancos
estaduais do pais, Banespa e Banerj. Declarava iniciado um ciclo de pressdes para
adequar o sistema financeiro as exigéncias de uma economia com inflagdo baixa, cujos
principais momentos se deram em torno das medidas que afetaram dois dos maiores

bancos do pais - o Banespa e o Econémico.

** Folha de S. Paulo, 09/10/94, p. 2-4.

> Folha de S. Paulo, 27/11/94, p. 2-3. Malan negou, afirmando que apenas cinco bancos estavam no
redesconto.

35 Idem. A explicagdo publica para a visita as autoridades foi o convite para a cerimdnia de posse
das novas diretorias das entidades empresariais. A posse ocorreu em 8 de dezembro, ¢ foi marcada
por discursos de lideres banqueiros e de lideres governamentais, em sentidos distintos. Schulman
afirmou que as prioridades de seu primeiro ano de gestdo seriam gestdes junto ao Congresso para
aprovagao das reformas fiscal e previdencidria. A reforma fiscal permitiria ao governo equilibrar as
contas ¢ aliviar o sistema financeiro “da pressdo da cunha fiscal representada pelos tributos ¢
compulsérios sobre depositos a prazo e empréstimos” (Folha de S. Paulo, 10/12/94, p. 2-5).
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2.1. Banespa X Econdémico

O Raet sobre o Banespa, assim como sobre o Banerj, foi decidido com a
participagdo dos governadores eleitos nos dois estados - Mario Covas e Marcello
Alencar, ambos do partido do presidente, o PSDB. Os‘ bancos comerciais estaduais
viviam problemas muito graves e em certa medida distintos dos que os bancos
privados passavam a enfrentar: seu problema de fundo era a crise do setor publico,
que sO poderia ser resolvida em definitivo com a reconstrugdo da capacidade de
financiamento do Estado™. “A intervengdo em alguns bancos estaduais foi decorrente
mais de desajustes em relagdio a alocagdo de recursos, misturando-se ao
endividamento dos estados, do que a perda do floar’, avaliava o presidente do
Bradesco, Lazaro Brandio®’. Politicos e técnicos envolvidos com a solugdo para os
problemas dos bancos estaduais ndo tinham posigdes homogéneas. O tema provocava
reagOes passionais inclusive entre as liderangas politicas que tinham o dever de propor
politicas para o sistema: “Quanto eu for demitido, eu lhe dou minha opinido sobre o
que precisa ser feito com os bancos oficiais”, afirmava em 16 de outubro de 1994 o
ministro da Fazenda, Ciro Gomes®. Depondo a Comissdo de Assuntos Econdmicos
do Senado em 13 de dezembro de 1994, o presidente indicado do BC, Pérsio Arida,
disse nao ver sentido na existéncia de bancos estaduais. “A experiéncia demonstra que
eles sdo suscetiveis a crises de acordo com os ciclos eleitorais. A cada quatro anos, a
boa qualidade de uma administragdo pode ser desfeita pela seguinte. Ndo vejo como
escapar de uma ampla reestruturagdo do problema. A privatizagdo ¢ certamente uma
saida importante™”. “O ideal ¢ a privatizagdo, ndo apenas do Banespa, mas de todos
os bancos estaduais”, diria também Gustavo Loyola*’. Opinides distintas também
tinham os governadores eleitos, Covas e Alencar. Na semana anterior a decretagdo do

Raet, ambos foram comunicados da decisio do BC pelo futuro ministro da Fazenda,

*¢ Para uma analise detalhada desta hipotese, ver LOPREATO (1995)

37 Conjuntura Econdmica, jun 95, p. 34.

** Gazeta Mercantil, 17/10/94, p. 3. Idéia semelhante & dos presidentes do BC foi defendida em
editorial pelo jornal Folha de S. Paulo. “Ndo h4 razo para a existéncia de bancos estaduais. Sua
permeabilidade a pressdes politicas torna-os extremamente propensos a desajustes. A facilidade de
apelar ao endividamento convida os Estados ao desequilibrio fiscal. A agdo do BC [ao decretar o Raet
sobre o Banerj e o Banespa) foi correta. Mas privatizar ainda € a melhor solugdo”. Folha de S. Paulo,
31/12/94. P. 1-2

**Folha de S. Paulo, 14/12/94, p. 1-8.

“% Jdéia atribuida ao presidente do BC pela Folha de S. Paulo, 04/06/95, Finangas, p. 1.
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Pedro Malan. Alencar remeteu carta ao presidente Fernando Henrique, pedindo a
intervengdo. O governador do Rio era francamente favoravel a privatizagdo dos
bancos estaduais*’. Covas nfio aceitou a idéia de colaborar. Manifestara-se desde a
campanha eleitoral contra a idéia de vender o banco®’. A diferenga de posturas seria
fundamental para o desenlace dos regimes especiais. /

O governo de Sdo Paulo dispunha de 66,7% das agdes com direito a voto do
Banespa. O banco tinha dificuldades em fechar o caixa desde setembro, quando os
bancos privados decidiram, em decorréncia de postura conservadbra adotada pelo
Bradesco, suspender a ajuda que forneciam no interbancario. O governo federal optou
por ndo intervir de imediato, para nio afetar a disputa eleitoral de 3 de outubro. O
problema principal estava na divida do estado de Sdo Paulo com o Banespa, estimada
em R$ 8 bilhdes e crescendo vertiginosamente, ao sabor das taxas de juros elevadas
desde a estabiliza¢do econdmica.

Na manhd de 7 de outubro de 1994, o presidente do Banespa, Carlos Alberto
Meinberg, se reuniu com os diretores de Politica Monetaria, Alkimar Moura, e de
Normas, Claudio Mauch, do Banco Central. Foi outra de uma série de reunides que
vinham sendo realizadas desde margo, buscando solugdo para os problemas de
liquidez do banco de Sdo Paulo. A proposta em estudo pretendia reestruturar a divida
do estado com o Banespa, por intermédio de um instrumento denominado
securitizagdio. A idéia era criar um fundo do estado, administrado pelo banco através
de uma empresa. O fundo teria ativos do estado (agdes de estatais, direito de
exploragdo de servigos publicos, imoveis...) e emitiria debéntures para o Banespa em
troca dos empréstimos. O Banespa poderia colocar no mercado as debéntures, que
seriam uteis para quem estivesse interessado na privatizagdo das empresas cujos
ativos constituriam o fundo®. O governo de Luiz Antdnio Fleury Filho (PMDB)
consolidou a proposta como parte de um plano de privatizagdo de estatais remetido a

Assembléia Legislativa ainda em outubro de 1994*.

! Folha de S. Paulo, 31/12/94, p. 1-5 ¢ 1-6. “Em dialogo com Fernando Henrique, Alencar disse que
temia ser responsabilizado por eventuais irregularidades praticadas durante a gestdo de Leonel
Brizola”.

4“0 Banespa esta fora do horizonte de privatizagdes. O governo federal ndo precisa do Banco do
Brasil? O estado de Sdo Paulo precisa do Banespa”. Folha de S. Paulo, 16/12/94, p. 1-4.

> Gazeta Mercantil, 10/10/94, p. 17.

* A proposta de securitizagio parecia ter o apoio do candidato a governador Mario Covas. No I
Férum Brasil, ciclo de debates realizado em Sdo Paulo, Covas prometeu securitizar a divida e vender
ativos do Banespa, caso eleito (Gazeta Mercantil, 10/10/94, p. 6). Nos dias seguintes a essa
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Segundo o ex-governador Antonio Fleury Filho, a divida do estado com o
Banespa era estavel desde 1990, crescendo apenas as taxas de correcdo vigentes no
mercado. “0,7% vem de 77 e 78 (governo Paulo Egydio); 15,3%, do periodo de 79 a
82, no governo Maluf. Nada menos de 46,5% pertencem ao periodo de 83 a 86, no
governo Montoro; 37,5% sdo de 1987 a 1990, do gover}lo Quércia™®’. Para Fleury, a
decretagdo do Raet “foi uma medida covarde, uma mesquinhez, uma pusilanimidade,
uma cafajestada”®. Na interpretagio de Covas, o Raet seria uma oportunidade de
negociar com o Banco Central o alongamento do prazo para pagamento de 12 para
20 anos e a reduzir a taxa de juros sobre a divida de 60% para 10% ao ano.

As negociagdes sobre a rolagem da divida e a retomada do banco pelo governo
estadual se estenderam durante longos meses. Os funcionarios do Banespa
constituiram comité de defesa da instituigdo, composto por prefeitos e vereadores,
deputados estaduais e federais. No inicio de agosto de 1995, o Banco Central reuniu
banqueiros para ouvir sugestdes em relagdo ao caso Banespa. Os banqueiros
sugeriram que o governo do estado pagasse as dividas que tinha no banco com ativos
do setor elétrico*’. A tensdo entre o BC, disposto & privatizagio, e fortes pressdes do
governo e do empresariado paulista alongou o periodo de negociagdes.

Em fevereiro de 1996, o governo paulista, o0 BC e o Ministério da Fazenda
fecharam um acordo preliminar para encerrar o regime especial. A divida estadual -
havia saltado para R$ 15 bilhGes. Pela proposta, o Tesouro Nacional emprestaria RS
7,5 bilhdes ao governo estadual, que quitaria parte de sua divida como Banespa. Em
abril, Covas desistiu. “O negodcio se tornou inviavel para Sdo Paulo”. O acordo ndo
pdde ser executado porque dependia de aprovagdo pelo Senado. A demora do
processo no Senado gerou um acréscimo de mais de R$ 2 bilhdes na divida, o que
tornou a proposta “insustentavel para o Estado”, segundo Covas® Os meses

seguintes assistiram a viabilizagdo da hipotese de federalizagdo do Banespa, pela qual

declaragio, os jornais ventilaram a noticia de um acordo feito pelo BC com Fleury para facilitar a
transi¢do para Covas em relagdo aos problemas do Banespa, implantando a securitizagdo e iniciando
um processo de reestruturagio do banco. Uma das questdes em jogo seria a dualidade de papéis entre
0 Banespa e a Nossa Caixa. Gazeta Mercantil, 31/10/94, p. 19.

“ Folha de S. Paulo, 31/12/94, p. 1-7.

“ Folha de S. Paulo, 31/12/94, p. 1-6.

“"Gazeta Mercantil, 10/08/95.

“ O Estado de S. Paulo, 21/04/96
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o governo federal assumiu definitivamente o controle do banco, em troca do
refinanciamento da divida de Sdo Paulo, para posteriormente privatiza-lo.

Enquanto isso, no Rio de Janeiro, o Banco Central encaminhou o Raet na
dire¢do da privatizagio do Banerj. A administragdo da instituigdo foi entregue ao
banco privado Bozano Simonsen, que demitiu pessoal,'enxugou gastos e avaliou o
patriménio do Banerj, leiloado por R$ 150 milhdes ao Itai, em 1997. O Itah se
fortalecera nos dois anos anteriores, realizando uma incorporagdo ou fusdo bancaria a
cada semestre e consumando uma joint venture com o Bankers Trust americano.

A diferen¢a de desfecho nas situagBes relativamente semelhantes do Banespa e
do Banerj comprova a vigéncia, no conjunto de organismos governamentais
responsaveis pela politica para o sistema financeiro, de praticas de negociagdo com 0s
principais atores relacionados aos bancos estaduais. A matriz desta praxis pode estar
no reconhecimento de que os problemas enfrentados pelos BCEs tém relagdo intima
com a satde financeira de seus controladores - os governos estaduais -, mas a
convicg¢do governamental sobre a privatizagdo dos bancos estaduais ndo deixa amplas
margens a solugdes alternativas.

As iniciativas do Banco Central em relagdo aos bancos privados foram menos
marcadas pela diplomacia politica. Em 11 de agosto de 1995, o governo decretou
interven¢do extrajudicial sobre o banco Econdmico, oitavo maior privado nacional,
provocando um vendaval de temores e boatos sobre o sistema financeiro. O banco
com sede na Bahia, que vinha enfrentando seguidos problemas para fechar o caixa,
tinha tradigdo de atuag@o politica na vida das oligarquias regionais assim como nas
maiores esferas da politica nacional. Seu presidente, Angelo Calmon de Sa, fora
membro do Conselho Monetario Nacional, presidente da Caixa Econdmica Federal e
ministro de Estado. A intervengdo desencadeou um jogo de forgas entre o governo
federal e politicos baianos liderados pelo senador Anténio Carlos Magalhdes (PFL).

Em julho de 1995, ja eram claras as noticias de que o Econdmico ia mal das
pernas. O diagnostico era da UTI do sistema financeiro - a assisténcia de liquidez do
Banco Central. Ninguém se aventurava a informar o montante a que o banco baiano
recorria, mas se especulava que o rombo ja ultrapassara a barreira do R$ 1,2 bilhdo e

poderia, facilmente, alcangar R$ 3 bilhdes*. O governo federal ja havia acionado dois

““Gazeta Mercantil, 06/08/95.
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bancos federais para dar auxilio ao Econdmico no interbancario; a CEF teria
emprestado R$ 300 milhdes®™®. O presidente do Econdmico também teria pedido
dinheiro ao Bradesco e a outros grandes bancos privados para fechar o caixa. “Néo se
retraia, sendo eu quebro”, teria dito ao presidente do banco, Lazaro Branddo, por
telefone’’. Investigagdes posteriores comprovaram faihas do Banco Central na
supervisdo do sistema financeiro, ja que o Econdmico enfrentava problemas desde,
pelo menos, o inicio de 1995. Uma atuagdo preventiva poderia ter proporcionado
solugdes menos traumaticas que a intervengao.

Houve algumas articulagdes para buscar solugdo alternativa. Angelo Calmon de
S4 tentou convencer os acionistas a injetarem até US$ 250 milhdes para recapitalizar
a empresa e acabar com as dificuldades de liquidez. Tentou alongar o prazo de
pagamento das dividas com o Banco Central, argumentando que o governo federal
tinha dividas de R$ 721 milhdes com o Econdmico’®. No dia 2 de agosto, o presidente
do Banco de Investimentos da Bahia, Pedro Mariani, reuniu-se com o presidente do
BC, Gustavo Loyola, para pedir informagdes sobre o Econdmico®. Ele e Emilio
Odebrecht estavam liderando negociagdes com dois outros grupos petroquimicos,
Ultra e Suzano, para adquirir parte do controle do Econdmico. O BC deu prazo para
o Econdmico conseguir R$ 250 milhdes e aliviar a iliquidez. A diretoria do banco
permitiu o vazamento de duas outras exigéncias para salvar o Econémico: a mudanga
no controle do banco e a renegociagio das dividas acumuladas no redesconto’™. O
senador Antonio Carlos Magalhdes sondou o dono do banco de investimentos
Opportunity, o empresario baiano Daniel Dantas, para que montasse a reestruturagao
do banco e posteriormente assumisse 0 seu controle®. “Um dia antes da intervencio,
Calmon de Sa dava como certa a venda do Econdmico para o Bamerindus. O negocio
foi desfeito em Brasilia, quando o BC exigiu o pagamento de R$ 700 milhdes”.

As tentativas foram infrutiferas. A intervengdo, consumada na sexta-feira, 11 de
agosto, foi seguida da noticia de que o banco ndo abriria na segunda-feira seguinte,

mas que os depOsitos até R$ 5 mil seriam garantidos pelo Banco Central. O

Gazeta Mercantil, 07/08/95.

3! Veja, 22/01/97, p. 106.

2Gazeta Mercantil, 08/08/95.
*Gazeta Mercantil, 03/08/95.
*Gazeta Mercantil, 06/08/95.
5Gazeta Mercantil, 06/08/95.

> Folha de S. Paulo, 10/09/95, p. 2-2.
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presidente Fernando Henrique, o ministro da Fazenda, Pedro Malan, Ie o presidente do
Banco Central, Gustavo Loyola, decidiram pela intervengio’’. O presidente do
Econdmico, Calmon de S4, e Malan estiveram reunidos até a meia-noite de domingo,
13 de agosto. Calmon pediu ao ministro para tentar ampliar o limite para saque dos
correntistas e poupadores do banco™. /

O senador Antdnio Carlos Magalhdes liderou o bloco dos descontentes.
Comegou criticando o interventor Flavio Sales Barbosa por ter fechado o banco em
vez de, como no Banespa e Banerj, continuar operando normalmente. Correntista do
Econc”)mic‘o, ACM convocou todos os depositantes do banco para irem 2 justiga
contra a intervengdo. O senador considerou “criminosa” a interven¢do, “uma atitude
violenta do BC contra a Bahia e os baianos””. “A solu¢io que o BC adotou é a tinica
que ndo presta, mas o arbitrio pode tudo; a discriminagdo é evidente absurda e
intoleravel”, afirmou o senador. Exigéncias de tratamento semelhante ao do Banespa
e Banerj também foram apresentadas pelos controladores de outros bancos
decretados sob intervengdo em 11 de agosto - o Mercantil, de Pernambuco e¢ o Banco
Comercial de Sdo Paulo.

As armas do regionalismo foram resgatadas por atores politicos de todas as
cores partidarias. Miguel Arraes (PSB), governador de Pernambuco, considerou a
intervengdo no banco Mercantil uma discriminagdo contra o Nordeste. Ele convocou
a bancada do estado no Congresso para se manifestar. A bancada do PFL pediu a
convocagdo da diretoria do BC para depor na comissdo de Finangas da Camara sobre
a situagdo das instituicdes financeiras que estariam buscando socorro no BC. A
estratégia era atacar o BC para pedir isonomia de tratamento com o Banespa e
Banerj®.

O governo federal reagiu aos ataques publicos de politicos baianos negando a

possibilidade de ruptura de sua base de apoio. “N&o acredito em problemas politicos.

*7 A triplice autoria da decisdo foi admitida por Loyola. Gazeta Mercantil, 14/08/95.

¥ A informagdo foi dada por Calmon. Gazeta Mercantil, 15/08/95.

**Gazeta Mercantil, 14/08/95. As declaragdes de liderangas politicas nos proximos paragrafos foram
extraidas, exceto os casos apontados, das edigdes da Gazeta Mercantil entre 15/08 e 20/08/95.

% A bancada baiana mobilizou o0s recursos que estavam ao seu alcance para pressionar o governo. O
presidente da Confederagio Nacional dos Dirigentes Lojistas (CNDL), Gerson Gabrielli, disse que o
governo deveria dar ao Econdmico o mesmo tratamento dado ao bancos estaduais. "O depositante de
um banco privado, por acaso, ¢ menos cidaddo?" indagou Mario Godilho, presidente da Associagio
dos Dirigentes do Mercado Imobilidrio (ADEMI). O Presidente da Associagdo Comercial da Bahia,
Alvaro Lemos, apelou para que o governo federal tivesse uma visdo social do problema.
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O governo estd tomando cuidados especiais nesse caso”, disse o porta-voz da

Presidéncia, Sérgio Amaral®

. Em nome da bancada parlamentar da Bahia, ACM
esteve com o presidente Fernando Henrique no dia 15. A proposta de acordo previa
que o Econdmico passasse a ser, temporariamente, controlado pelo governo da Bahia,
até ser privatizado. O banco sairia do estado de intervéncﬁo, desde que o governo
baiano oferecesse garantias reais de R$ 1,1 bilhdo ao BC para solucionar a
necessidade imediata de liquidez. “O regime de intervengdo s6 sera mudado quando o
Governo da Bahia der garantias que sejam aceitas pelo BC. Ndo estamos dando
cheque em branco para ninguém”, disse o porta-voz Sérgio Amaral. Mas o
governador baiano, Paulo Souto, disse que o Estado ndo faria nenhuma inje¢do de
recursos para capitalizar o Econdmico. Todo 6nus ficaria para o BC a quem caberia a
responsabilidade de gerir o banco.

A proposta obteve a rejeigdo de importantes politicos da base de apoio do
governo federal. O governador paulista, Mario Covas, reclamou: “Para Sdo Paulo
mandam privatizar. Para la (BA) mandam estatizar”. Os governadores do Sul, em
reunido do Codesul, disseram n3o admitir a utilizagdo de recursos federais na tentativa
de sanear o Econdmico. A diretoria do Banco Central informou ao governo o seu
pedido de demissdo, caso confirmada a hipotese de estadualizagdo®. O gabinete da
Presidéncia e o Ministério da Fazenda recuaram, apresentando uma relagdo de
exigéncias que, na préatica, inviabilizaram o acordo.

A solugdo do impasse politico, por meio do fortalecimento da posi¢do da
diretoria do BC, levou a impasses na solu¢do da intervengdo. Para o setor privado,
injetar dinheiro no Econdmico era inviavel naquelas condi¢bes. “O interesse que
existe ¢ sO na compra das agéncias e dos créditos bons”, dizia o. dirigente de um
banco de atacado®. Mas um banco de porte médio logo manifestou interesse em
adquirir o Econdmico. O Excel se destacara nos trés anos anteriores por possuir uma
estrutura enxuta e conseguir elevada rentabilidade. A instituigdo ficou em 2° lugar em

rentabilidade (37,6%) sobre o patrimdnio liquido entre os 50 maiores bancos de 1993,

8! Gazeta Mercantil, 14/08/95.

20 proprio interventor do Econdmico, Francisco Barbosa, disse: "O pior acionista que pode haver
em uma empresa é o governo". Para ele so existiam duas saidas para o Econdmico: arranjar novos
investidores que injetassem recursos ou garantissem que as dividas seriam honradas ou que os
depositantes, poupadores, investidores mostrassem que poderiam zelar pela liquidez do banco €
recuperar sua credibilidade. Fora isso, s6 a liquidac3o.

® Gazeta Mercantil, 18/08/95.
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s6 superada pela do Bozano Simonsen. O banco, fundado em 1990 por Ezequiel
Edmond Nasser (sobrinho de Joseph Safra, do Banco Safra) com um capital inicial de
US$ 9 milhdes, chegou a abril de 1994 com patriménio de US$ 82 milhGes. O banco
era voltado para o atendimento na area de crédito para pessoas juridicas. Tinha 1.700
empresas como clientes e cinco agéncias®. ’

O Excel estava interessado no patrimdnio de 279 agéncias, 9.900 funcionarios,
e no ativo de R$ 2,5 bilhdes em aplicagdes e empréstimos a bons clientes do
Econdmico. O pedago ruim, uma divida de R$ 3,6 bilhdes com o Banco Central, era o
que atrapalhava. Com a ado¢io de mudancas nas normas do sistema financeiro
nacional e utilizando novos incentivos a fusdes e aquisi¢des, o banco pdde associar-se

ao banco suico Union Bancaire Privée, e consumar a compra.

3. A necessidade das mudancgas

As noticias sobre o estado das finangas do oitavo maior banco privado brasileiro
afetaram a principal moeda de qualquer sistema financeiro: a confianga. O fragilizado
sistema bancario brasileiro virou refém do “Clube dos 100 Bilhdes”, uma confraria de
cerca de 200 investidores com capacidade de quebrar bancos do dia para a noite.
Integravam esse seleto grupo de milionarios os maiores fundos de pensdo do pais,
detentores ao final de 1995 de um patrimdnio total estimado em R$ 50 bilhdes (pelo
menos metade disso conservado por obrigagdo legal em aplicagdes financeiras);
fundos de investimento; grandes empresas; e as fortunas de poucas pessoas fisicas®.

A ntranquilidade provocada pelo caso Econdmico favorecéu outros bancos
nacionais de peso e os estrangeiros. Constatou-se, nas semanas seguintes, uma intensa
migrag¢do de depositos dos bancos privados para os bancos publicos e também para os
maiores bancos privados (como o Bradesco). “Quanto maior a inseguranga dos
depositantes com o sistema financeiro privado nacional, maior niimero de clientes
correm para depositar seus recursos no banco que dirijo”, afirmava o presidente do
Banco de Boston, Henrique de Campos Meirelles®. “E um movimento compreensivel

e inevitavel, pois a maioria dos bancos estrangeiros aqui presentes sdo de paises onde

% Folha de S. Paulo, 12/07/94, p. 1-7
% Folha de S. Paulo 24/03/96, p. 2-17. As vésperas da venda do Nacional, em novembro, esses
investidores sacaram em poucos dias R$ 2,5 bilhdes do banco.
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ndo s6 os bancos centrais protegem os depositantes, como as economias estaveis e
sem intervengdes governamentais abruptas permitem tranquilidade a eles. Além disso,
a transparéncia dos balangos adiciona um fator extra de seguranga”.

O papel do Banco Central como institui¢do fiscalizadora do sistema financeiro
foi colocado em xeque depois da intervengdo no Banco Econdmico. Voltou ao debate
a pergunta: “O BC deve ou nao ser auténomo?”’. O presidente Fernando Henrique e a
maijoria dos ministros eram contrarios a autonomia do BC, incluindo o do
Planejamento, José Serra, que declarou: “O que se quer: criar um quarto poder?”. 0
ministro da Fazenda, Pedro Malan, e o presidente do BC, Gustavo Loyola, eram
favoraveis a autonomia. Quando ainda ocupava o cargo de Loyola, Malan afirmou:
“Espero ser o ultimo presidente do BC ndo independente”®’. Durante a posse de
Mauricio Schulman na presidéncia da Febraban, em 1994, Malan concentrou seu
discurso na defesa de alteragdes institucionais especificas para o sistema financeiro.
Defendeu a aprovagao, pelo Congresso Nacional, de lei complementar estabelecendo
mandatos fixos para os diretores do BC e a introdugdo na Constituigdo da frase: “A
fun¢do do Banco Central é assegurar o poder de compra da moeda nacional”®®. O
debate ecoava no setor privado: “Com o Banco Central independente, ndo haveria
espago para pressdo politica. Presenciariamos a simples execugdo .de decisdo
meramente técnica”, dizia Jan Eichbaum, da consultoria AT Kearney 5

As experiéncias de aplicagdo sobre os bancos em dificuldade das normas em
vigor revelaram as insuficiéncias das trés formas classicas de agdo sobre o sistema -
inte&engio, liquidagdo extrajudicial e Raet. Um dos problemas, como disse Meirelles,
era que os clientes ndo dispunham de qualquer garantia para seus depositos. Qutro era
a demanda social por puni¢Ses exemplares: os ex-dirigentes, responsaveis pela
faléncia das institui¢Oes, teriam pouco que temer se fossem mantidas as determinagdes
legais, que estabeleciam um emaranhado de medidas protelatorias e praticamente
nenhuma pena. Por fim, o Banco Central sentia dificuldade para dar solugdes rapidas
e alternativas a liquidagdo para institui¢des que ainda poderiam atuar no mercado. “O

Banco Central ndo .dispunha de mecanismos hébeis sob cujo fundamento pudesse

% Folha de S. Paulo, 03/12/95, p. 1-3.
%7 Gazeta Mercantil, 08-10/09/95.

% Folha de S. Paulo, 10/12/94, p. 2-5.
¢ Folha de S. Paulo, 17/08/95, p. 2-2.
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determinar medidas de capitalizagdo, de reorganizagdo, de alienagdo de controle ou de
afastamento de administradores” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 1996a).

Nos meses seguintes a intervengdo no Econdémico, o governo federal tomou
uma série de iniciativas para alterar a regulamentagdo do sistema no QUe dizia respeito
s garantias contra riscos, as praticas de fiscalizagdo das instituigdes financeiras e a
puni¢do de maus administradores. A natureza e o perfil das principais medidas

implantadas pelo governo sera o tema analisado no proximo capitulo.



Capitulo IV
As mudangas na regulamentacio

do sistema financeiro e suas conseqiiéncias

Nos meses anteriores a crise do Economico, em agosto de 1995, o Banco Cen-
tral utilizara a intervengdo para enfrentar os problemas dos grandes bancos privados,
o Raet para os bancos estaduais e a liquidagdo extrajudicial para os pequenos bancos
falidos. Estes instrumentos empurravam para o mercado a responsabilidade de sanear
o sistema. Mas a eficiéncia do mercado para esta finalidade foi posta & prova com o
Econémico, quando surgiu, pela primeira vez ap6s o Plano Real, o grave risco de que
uma crise afetasse profundamente o sistema bancario brasileiro. Comprovado o es-
gotamento dos instrumentos tradicionais de agdo do BC sobre o sistema, 0 governo
federal decidiu, entdo, financiar fusées como o “prego social” para manter a confianga
da populagdo no sistema. As decisGes do Executivo alteraram como nunca no passado
o quadro da concorréncia entre as empresas do sistema financeiro no pais.

O Banco Central logo mostrou-se disposto a apoiar de diversas formas bancos
que quisessem se juntar. O presidente Gustavo Loyola achava inevitavel que houvesse
um enxugamento do sistema financeiro brasileiro. O ministro Pedro Malan admitiu no
final de outubro de 1995 que o governo estava estudando uma legislagao para agilizar
e facilitar as fusdes entre instituigdes financeiras: “A nos do governo cabe ordenar e
facilita.r essas operagdes. As fusdes entre bancos estio ocorrendo em todo o mundo.
Até mesmo na Europa, Japdo e EUA. Na América Latina, temos os. exemplos da Ar-
gentina, Chile e México”'. Supostas ‘negociagc”)es entre o Unibanco e o Nacional ja

existiam®.

! Gazeta Mercantil, 31/10/95. No inicio do més, o ministro participou de seminario sobre “Estabiliza-
¢do Econdmica: Perspectivas do Plano Real”. O evento foi programado pela Gazeta Mercantil e pelo



80

As principais medidas tomadas pelo governo para “ordenar e facilitar” as
transformag¢des no sistema financeiro nacional foram a criagdo do Proer e do Fundo
Garantidor de Crédito e a amplia¢do do alcance punitivo do BC para os controladores .

das institui¢des financeiras sob regime especial.

. Criacio do Fundo Garantidor de Crédito

A crise do Econdmico motivou uma corrida dos aplicadores para as maiores
institui¢cdes financeiras nacionais ou para bancos com solidez internacional. “Um dos
fatores que contribuiram para essa concentragdo de liquidez foi a auséncia de um me-
canismo de seguro-depdsitos na economia brasileira” (BARROS e ALMEIDA JR., 1996,
p. 6). Os aplicadores temiam perder o dinheiro, na eventualidade de quebra de seu
banco, e buscaram institui¢des que aparentavam menor risco de insolvéncia. Esse mo-
vimento prejudicava bancos cuja situagdo de iliquidez ja havia vazado no mercado -
caso do Bamerindus e do Nacional, principalmente. Como essa migragdo de recursos
poderia ser fatal na geragdo de uma crise bancaria (fantasma que atormentava o go-
verno), a prioridade do Banco Central passou a ser a criagdo de um seguro para os
dep0sitos.

Dias depois de decretar a interven¢do no Econdmico, o presidente do BC con-
versou com dirigentes dos dez maiores bancos privados para mobilizar recursos para
formagdo de um fundo para proteger a poupanga depositada em instituigdes bancari-
as. No dia 22 de agosto, o BC e a Febraban fecharam um acordo para criagdo de uma
variagdo da modalidade de seguro de depdsito, que seria aplicado de imediato, inclu-
sive nos bancos sob intervengdo®. No dia 29, os banqueiros € o BC acertaram detalhes
da constituigdo do Fundo de Garantia de Depositos, que seria tema da reunido do
CMN no dia 31.

O Conselho formalizou o FGC como uma associagdo civil sem fins lucrativos,
sob a forma legal de sociedade de direito privado, para dar cobertura de até R$ 20 mil

por titular a dep6sitos e aplicagbes financeiras nas hipoteses de insolvéncia ou decre-

Banco Boavista e ocorreu em Washington (EUA), durante o Encontro Anual do Banco Mundial, a
partir do dia 09 de outubro. Malan fez parte da mesa de debates do seminario, com Stanley Fischer
(vice-presidente do FMI).

*Gazeta Mercantil, 11/09/95
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tagdo de intervengio, liquidagio extrajudicial ou faléncia de institui¢do que participas-
se do fundo. O limite de R$ 20 mil atenderia a 90% dos correntistas. Estariam cober-
tos pelo fundo os depositos a vista, de poupanga, letras de cadmbio, imobiliarias e hi-
potecarias emitidas ou aceitas pelos bancos. As garantias foram estendidas a todas as
instituigdes financeiras submetidas aos regimes de intervengio, iiquidaqéo extra-
judicial ou Raet desde o inicio do Plano Real. A primeira resolugdo do Conselho Mo-
netario Nacional a tratar do tema foi a de nimero 2.197, de 31/08/95.

O caso ¢ tipico: uma iniciativa governamental condicionou os banqueiros a cria-
rem uma associagdo privada para garantir o seguro bancario. A administragdo do fun-
do seria privada, com fiscalizagdo do BC. A contribui¢do dos bancos seria obrigatoria
e proporcional ao volume de depdsito: mensalmente, todas as instituigdes financeiras
e associagdes de poupanga e empréstimo (exceto cooperativas de crédito e segdes de
crédito de cooperativas) depositariam no FGC 0,025% do montante de seus saldos
escriturados das contas garantidas, totalizando cerca de R$ 30 milhdes mensais. Ape-
sar de administrarem e contribuirem para o fundo, os banqueiros nio alcangaram con-
senso na formulagdo dos estatutos do FGC. O CMN voltou a tocar no assunto trés
meses depois. A resolugdo 2.211, de 16/11/95, estabeleceu o estatuto e o regula-
mento do FGC, tarefa que pela resolugdo anterior deveria ter sido cumprida pelos

banqueiros.

. Criac¢ao do Proer

O Programa de Estimulo & Reestruturag¢do e ao Fortalecimento do Sistema Fi-
nanceiro Nacional foi implantado pelo Conselho Monetario Nacional, por meio da
resolugdo 2.208, de 03/11/95, e pelo governo federal, por meio da medida provisoria
1.179 (depois nomeada com a série 1.507-X). A resolugdo do CMN criou incentivos
financeiros as reorganizagdes administrativas, operacionais e societarias de institul-
¢Oes financeiras em dificuldade, inclusive através da transferéncia de controle aciona-
rio e modificagdo de objeto social. Os bancos teriam acesso a uma linha de crédito
especial; poderiam ficar temporariamente fora das exigéncias de limite operacional do

Acordo de Basiléia; e poderiam diferir em até dez semestres (cinco anos) os gastos

* Antdnio Carlos Castrucci, da ABBC, disse que os pequenos e médios bancos também deveriam
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com reestruturagdo, reorganiza¢do e modernizagdo da institui¢do resultante da fusdo.
O financiamento do Proer se dava com recursos provenientes de recolhimentos com-
pulsorios das instituigdes financeiras.

A medida provisoria estabeleceu o tratamento tributario do Proer. Nos casos de
incorporagdo, as instituigdes poderiam:

- contabilizar como perdas os valores dos créditos de dificil recuperagdo da institui¢do
incorporada e deduzir essas perdas da base de célculo da contribuigdo social sobre o
lucro liquido;

- registrar como agio a diferenga entre o valor da aquisi¢do e o valor patrimonial da
participagio societaria adquirida, adicionando o 4gio ao valor dos prejuizos fiscais de
anos anteriores, até o limite de 30% do lucro liquido, e deduzindo o total para fins de
determinagdo do lucro real e da base de célculo da contribuigio social.

Em paralelo, o governo editou regras complementares. A resolugdo 2.212, de
16/11/95, aumentou a exigéncia de capital minimo para constitui¢ao de novos bancos,
sem alterar o minimo exigido em casos de fusdo, incorporagdo e transferéncia de
controle acionario, dificultando a criagdo de novas instituigdes financeiras. A circular
2.633 do Banco Central esclareceu que o acesso ao Proer seria concedido apenas
quando ocorresse mudanga no controle acionario. “Desta forma, o Proer ndo foi con-
cebido para ser um programa de socorro a banqueiros, mas sim um programa institui-
do para garantir a estabilidade do sistema financeiro, evitando que problemas de liqui-
dez e/ou solvéncia de alguma institui¢do financeira ocasionasse uma crise sistémica,
prejﬁdicando todos os setores da economia” (BARROS e ALMEIDA JR., 1996, p. 7). O
presidente do BC, Gustavo Loyola, também repudiou argumentos que condenaram o

carater salvador do Proer para bancos falidos:

“E entendimento corrente que o Proer foi feito para ajudar os ban-
queiros. Essa versdo ndo guarda qualquer relagdo com os fatos. O Proer
foi instituido para atender correntistas e poupadores e por que ndo dizer a
propria sociedade. Em primeiro lugar, a condi¢do necessaria para ter
acesso ao Proer é que o banco mude de controlador como determinado na
Resolugdo 2208. Portanto o acionista majoritario € afastado, assim como
seus bens ficam indisponiveis até a solugdo do caso. (...) O Banco Central
tem agora poderes para determinar a capitalizagdo da empresa financeira,
e se isso nio acontecer determinar a transferéncia de controle acionario

contribuir para o fundo, que daria "tranqiiilidade ao mercado”. Gazeta Mercantil, 24/08/95.
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ou a fusdo incorporagdo ou cisio. A ndo implementagdo das providéncias
no prazo fixado pela autoridade monetaria poderéa acarretar a decretagao
do regime especial que for adequado. Além disso, ao instaurar um proces-
so administrativo contra uma instituigdo financeira, o Banco Central pode
afastar cautelarmente, os indiciados enquanto durar a apuragio das res-
ponsabilidades. Pode, também, impedir que os administradores indiciados
assumam cargos de dire¢do ou administragdo em empresas financeiras.
Portanto, dizer que o Proer favorece os banqueiros é uma afirmag@o no
minimo leviana. O grande beneficiado do Proer é o consumidor de servi-

¢os bancarios, que pode continuar utilizando tais servigos e tendo acesso

~ . . 4
a seus recursos sem nenhuma solugdo de continuidade™.

O Proer se assemelha a outras medidas governamentais para incentivo a con-
centracdo financeira, em vigor entre 1971 e 1987°. Entre as principais medidas em
vigor neste periodo estavam incentivos fiscais ilimitados®; restri¢io a abertura de no-
vas agéncias aos bancos privados (com incentivo 4 incorporagdo de agéncias de uns
por outros bancos); facilidades de crédito pelo Banco Central para fusdo e incorpora-
¢d0; controle de crédito para facilitar a acumulag@o do capital no setor; e mecanismos
institucionais para facilitar manobras especulativas e aumentar as fontes de lucro.

O primeiro objeto de aplicagdo do Proer foi o banco Nacional. A empresa esta-
va quebrada. Fraudes sucessivas no balango desde 1986 escondiam um rombo biliona-
rio. Nada menos que 652 operagdes ficticias encobriam os buracos. O rombo no Na-
cional, assim como o do Econdmico, evidenciou falhas na fiscalizagdo do Banco
Central. Em 5 de margo de 1996, o presidente do BC, Gustavo Loyola, depds ao
Congresso por oito horas. Reconheceu os erros de fiscalizagdo e confirmou um rom-

bo de R$ 5 bilhdes nas contas do Nacional.

* Conjuntura Econdmica, junho de 1996.

> A Comissdo de Fusdes e Incorporagdes de Empresas (Cofie), criada em 1971, coordenou a conces-
sdo desses beneficios. De 1964 a 1981, ocorreram 187 incorporagdes e, de 64 a 72, 26 fusdes de ban-
cos comerciais (CUNHA, HADDAD e HANNEQUIM, 1994, p. 55).

® O decreto-lei 1.303 de 31/12/73 permitia a0 CMN autorizar a dedugiio como prejuizo do valor da
diferenga entre o valor da aquisigdo e o valor patrimonial liquido, e sua amortizagdo em mais de um
exercicio financeiro; também autorizava a dedugio como despesa de valores que o BC considerasse
como encargos de institui¢des financeiras no fortalecimento do sistema financeiro; e conferia isengio
de imposto de renda sobre o lucro e sobre a valorizagio do ativo das institui¢des envolvidas na fusdo
ou incorporagdo. O decreto-lei 1.337, de 23/07/74 permitiu a dedugio, do lucro sujeito ao imposto de
renda, das quantias pagas na aquisi¢io de cartas-patentes. Ambos os decretos foram substituidos pelo
decreto-lei 2.075, de 20/12/83, que autorizou o diferimento de amortizagdo de custos e despesas para
fins de apuragio do lucro real, a dedugio como prejuizo do igio na aquisi¢do de agles € a isengdo do
IR sobre a valorizagio do ativo ou sobre o lucro verificado em poder dos acionistas. Em 21/12/87, os
incentivos foram extintos pelo decreto-lei 2.397. (BCB, 1996a). '
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Para poder ser vendido sem rombos, o Nacional foi repartido em “parte boa” e
“parte ruim”. Ao tempo em que o Diario Oficial publicava uma versdo atualizada da
MP do Proer, o mercado financeiro recebeu a noticia da venda da “parte boa” para o
Unibanco, com recursos proprios e verbas do programa (a titulo de reestruturagio
administrativa e operacional)’. A disponibilidade de verbas a taxas razoaveis e garan-
tias modestas acirrou os dnimos ainda exaltados pela recente crise no oitavo maior
banco privado do pais. A diretoria do BC viu-se novamente em guerra com a oligar-
quia baiana no Congresso, disposta a fritar a autoridade monetaria se ndo estendesse
ao Econdmico, por meio de algum casuismo, os incentivos do Programa. A diretoria
do Banco Central respondeu as pressdes lideradas pelo senador Antdnio Carlos Ma-
galhies com o vazamento da “pasta rosa”’, cujo conteudo era composto basicamente
de documentos sobre as doagdes do Econdmico para as eleigdes de 1990 e de uma
lista com abreviaturas dos nomes de 45 candidatos ao Congresso Nacional recomen-
dados pelo presidente da Febraban, Leo Wallace Cochrane Jr.. Os papéis mostravam
que o Econdmico doou naquelas eleigdes US$ 2.478.129 a 25 candidatos. Quinze fo-
ram eleitos e o maior beneficiado foi o candidato ao governo da Bahia, Anténio Car-
los Magalhdes, com US$ 1,6 milhdo®.

Parte das verbas do Proer acabaram, meses depois, financiando a compra do
Econémico pelo Excel. Entre novembro de 1995 e novembro de 1997, o Proer desti-
nou ao todo R$ 21 bilhGes em incentivos a fusdes, incorporagdes ou aquisigdes no
mercado bancéario. O programa motivou polémica quanto ao volume de recursos,
equiilalente a 77% do total investido em Educagdo pelas trés esferas de governo em
1995 ou 110% do orgamento anual do Ministério da Satde. O governo defendeu-se
afirmando que “a luz dos graves problemas bancarios dos paises asiaticos e da nature-
za das solugbes propostas, ficam claras a validade e a oportunidade do Proer, que
permitiu sanear e fortalecer o sistema financeiro nacional, evitando o alto custo de
uma crise sistémica” (BARROS, LOYOLA e BOGDANSKI, 1998).

Além disso, o Banco Central foi contestado quanto a composigdo das garantias

sobre os empréstimos do Proer e detalhes do processo de avaliagdo do patrimonio das

7 O fato de uma filha do presidente Fernando Henrique ser casada com um dirigente do Nacional foi
tomado como agravante na coincidéncia de datas entre o Proer e a fusdo. “Uma circunstincia parti-

cular, que liga a familia do presidente d dos donos do Nacional, levou-o [Banco Central] a primeiro

articular a venda do banco”, escreveu o articulista Janio de Freitas. Folha de S. Paulo, 25/02/96.

8 IstoF, 20/12/95.
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empresas divididas em “parte boa” e “parte ruim” no processo de fusdo ou reestrutu-
ra¢do. Amparado na nog¢do de sigilo bancario, o BC nfo tornou publicos os contratos
que estabeleceram os termos segundo os quais o “banco bom” era repassado aos no-
vos controladores. A sociedade ndo teve acesso a informagdes sobre os componentes
do prego da “parte boa”, nem sobre a indexagdo deste prego. Tampouco soube os
critérios para a composig¢do das garantias do “banco ruim” (de R$ 1,20 para cada RS
1,00 emprestado para recuperar o “banco bom”) ou da recuperag@o dos prejuizos. Em
geral, as garantias foram dadas em papéis de baixa liquidez. O BC ndo estipulou prazo
para zerar as contas do “banco ruim”.

Compuseram parte relevante das garantias créditos bancérios junto ao FCVS,
titulos da divida externa e agBes ¢ empresas pertencentes ao banco sob interven-

13

¢do/liquidagdo’. “O programa oficial de apoio a processos de saneamento, fusdo e in-
corporagdo de bancos estremecidos (alguns estrebuchados) possibilitou a instituigdes
bem administradas desfazer-se de “esqueletos” guardados nos respectivos coftes: o
naipe de “moedas podres”, liderado pelo megamico do crédito imobiliario, o FCVS”,
afirmou o comentarista econdmico Joelmir Beting. Ele estimava que metade dos lu-
cros do setor bancario em 1996 era proveniente da desova do FCVS: bancos que de-
tinham essa moeda negociaram-na com bancos envolvidos em fusdes, os quais obtive-
ram liquidez utilizando-a como garantia para os recursos do Proer. Essa espécie de
operagdo “socializou prejuizos privados nas burras do Tesouro Nacional, via Banco
Central”'®. Dois anos depois da liberagio das primeiras verbas do Proer, apenas R$
1,2 bilhdo haviam sido quitados; R$ 13,2 bithdes tinham sido transferidos para o Ban-

co Central, com o acréscimo de R$ 3,1 bilhdes sob a forma de encargos financeiros, o

saldo total dos Proer somava R$ 9,7 bilhdes (BARROS, LOYOLA e BOGDANSKI, 1998).

. Estabelecimento de novas punicées aos administradores e facilidades
para privatizacio de empresas submetidas a intervencio.
Novas regras, constantes da medida provisoria 1.182, de 17/11/95 (depois nu-

merada 1.470-X), ampliaram poderes do Banco Central para atuar no saneamento do

®Folha de S. Paulo, 12/01/97, p. 2-7.
'°A Noticia, 20/03/97, p. A-12.
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mercado, “prevenindo e solucionando crises de liquidez e/ou solvéncia de instituigdes
financeiras” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 1996a). A MP:

- estendeu aos controladores do banco a responsabilidade civil pelos prejuizos apura-
dos nos regimes de intervengio, liquidagao ou Raet. Seus bens também ficarim indis-
poniveis;

- criou medidas saneadoras de natureza preventiva, passiveis de adogdo por integran-
tes do proprio mercado;

- flexibilizou e agilizou as regras para privatizar instituigdes estaduais cujas agdes ti-
vessem sido desapropriadas apds a decretagdo do Raet;

- determinou a apuragio da responsabilidade dos auditores independentes que tenham
verificado balangos e a contabilidade dos bancos submetidos a intervengio, liquidagéo
ou Raet.

Antes dessa MP, o Banco Central estava restrito a aplicagdo dos dispositivos
previstos nas leis que criaram os mecanismos de intervengdo, liquidagdo extrajudicial
e administragdo especial temporaria. “Somente os ex-administradores poderiam ser
responsabilizados civilmente pelos prejuizos causados a instituigdo, ainda que tais ex-
administradores tivessem agido sob orientagdo dos controladores da empresa, os
quais (...) ficavam imunes de responsabilizagdo pelos prejuizos causados a terceiros”
(BCB, 1996a). A MP estendeu aos controladores a responsabilidade solidaria pelos
prejuizos. Seus bens também ficariam em indisponibilidade, para satisfazer os créditos
dos depositantes.

" Além disso, a medida proviséria permitiu que, nos casos em que a lei determi-
nasse o regime de liquidag@o extrajudicial, fosse possivel decretar o Raet, “objetivan-
do sempre a normalidade do mercado financeiro e a prote¢do dos interesses de depo-
sitantes e investidores” (BCB, 1996a).

A MP também inovou no que diz respeito as solugdes para os regimes de exce-
¢do. O artigo 5° estabeleceu que o BC pode permitir aos controladores do banco com
problemas que tentassem a salvagdo da instituigdo por meio de capitalizagdo da socie-
dade, transferéncia de controle acionario e reorganizagdo societaria por incorporagao,
fusdo ou cisdo. Anteriormente, eram dirigentes nomeados pelo governo federal que
assumiam o Onus de reerguer (ou liquidar) as empresas em dificuldade. “O dispositivo
é inovador porque impde aos responsaveis pela crise da instituigdo o dever se soluci-

oné-la em tempo e, mais ainda, faz com que o proprio mercado atue como parceiro na
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conjuragdo da crise de liquidez ou de solvéncia” (BCB, 1996a). Se os controladores
do banco n3o solucionassem os problemas, o BC poderia entdo tomar as medidas sa-
neadoras'".

Por fim, a MP destinou a privatizagdo as agdes de bancos estaduais sob Raet,
obrigando o BC a fixar prazo para alienar o controle acionario da instituig@o sob re-
gime especial.

Complementarmente, outra medida provisoria, de nimero 1.334, de 13/03/96,
instituiu a possibilidade de responsabilizagio dos auditores contabeis em caso de irre-
gularidades nas institui¢@es financeiras, forgando os auditores externos a informar ao
BC sempre que identificados problemas ou sempre que o banco se negue a divulgar
informagdes.

Tais medidas foram concebidas pela Procuradoria Geral da Fazenda Nacional,
chefiada por Luiz Carlos Sturzenegger. Deram ao BC poderes de atua¢do preventiva
em instituigdes bancarias com problemas financeiros criando uma norma que na prati-
ca substituia a lei 6.024/74'%. Até 1994, a média de punigdes administrativas aplica-
das a responsaveis por institui¢gdes financeiras em regime de exce¢do situou-se entre
400 a 450 penalidades. Em 1995, o nimero foi elevado para 1.294. Além disso, o BC,
entre 1991 e 1995, enviou ao Ministério Publico Federal 1.226 comunicagdes de indi-
cios criminais envolvendo administradores de instituigdes financeiras e de consorcios
(505 em 1995) (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 1996a).

A nova norma conferiu ao BC um poder inédito na historia do pais. Para Malan,
se a lei permitisse puni¢des aos controladores, “a intervengdo no Econémico teria ou-
tro rumo”. Para o ministro, as mudang¢as permitiriam que o BC tivesse “um sistema de

~ . : 13
acdo mais preventivo”

. A decisdo de implantar as mudangas por meio de medida
provisoria, em vez de projeto de lei enviado ao Congresso, foi “uma decisdo politica
do presidente”, segundo Malan. “Agora n3o se pode mais acreditar em magica e pi-
ruetas de um ajuste sem perdas no Brasil. Sobretudo, no caminho estreito de estabili-

zar a inflagdo baixa com um crescimento de 5% ao ano.”

" “Dentre elas: transferéncia da atividade bancéria, bens, direitos e obrigagdes; alienagdo ou cessdo
de bens e direitos a terceiros em contrapartida a assungio de obrigagdes perante credores; constitui-
¢d0 ou reorganizagdo de sociedades para as quais sejam transferidos bens, direitos e obrigagdes, ob-
jetivando a continuagdo geral ou parcial do negocio ou atividade” (BCB, 1996a).

12 Gazeta Mercantil, 14/09/95.
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1. Os efeitos das novas regras sobre o mercado bancario

A série de mudangas na legislagdo, implantadas sem a consulta ao Congresso €
sem debate institucionalizado com representantes diretos de setores sociais, alterou o
ambiente em que operavam as instituigdes financeiras. “A necessidade de a¢@o imedi-
ata (...) impediu que o tema fosse objeto de amplo debate prévio com a sociedade e o
Poder Legislativo (...) o que explica a incompreensao inicial de parcela da sociedade
quanto aos objetivos do Proer e das demais medidas nessa area” (BARROS, LOYOLA e
BOGDANSKI, 1998). Na exposi¢do de motivos da MP que expandiu as punigdes aos
controladores de instituicdes em regime especial, o ministro Malan explicava a urgén-

cia das inovagdes:

“Esse conjunto de medidas normativas que o Executivo vem ado-
tando tem por objetivo ultimo a protegdo da poupanga publica, através do
resguardo dos interesses dos depositantes e investidores, € a preservagao
da liquidez e solvéncia do sistema, preservagdo que € absolutamente in-
dispensavel diante do carater catalisador de que se reveste o sistema fi-
nanceiro, assim no Brasil como em qualquer economia complexa do mun-
do atual”**.

As transformagdes que a nova legislagdo provocou na vida pratica dos bancos e
dos clientes no Brasil puderam ser percebidas entre agosto e novembro de 1995. Em
agosto, o BC decretou intervengdo no Econémico, depois de vasto desgaste publico
da imagem do banco. Em novembro, no prazo de um final de semana, o BC anunciou
a criagdo do Proer e permitiu a fusdo do Nacional, virtualmente tdo falido quanto o
Econdmico, a um banco com fortes ligagdes com o capital internacional, o Unibanco.
O mesmo programa de reestruturagdo financeira garantiu a conclusdo da interveng@o
sobre o Econdmico, com a venda ao Excel - subitamente saltando do patamar dos
“bancos médios” para o primeiro time das instituigdes financeiras brasileiras. Em

1996, o Proer foi estendido aos bancos estaduais, vinculado a programas de privatiza-

~ 5
¢do desses bancos".

13 Gazeta Mercantil, 15-17/09/95.

" MP 1.182, de 17/11/95.

!5 No inicio de 1998, o governo calculava gastar R$ 50 bilhdes com a reestrutura¢do do sistema de
bancos estaduais. A maior parte deste montante - R$ 37 bilhdes - seria destinada 4 preparagio da
privatizagdo do Banespa.



89

A partir do Plano Real, os bancos brasileiros em geral enfrentaram transforma-
¢Oes estruturais, se adaptando a novos modos de operar no mercado, substituindo as
receitas inflacionarias por aquelas decorrentes do crédito, tarifas e servigos (como
descrito no capitulo III). Desde entfo, ocorreu uma sensivel redugdo do numero de
bancos em decorréncia de liquidagio, incorporagdo, fusio e transferéncia de controle
acionario em inumeras instituigdes. O Proer e as demais alteragdes na normatizagio
do sistema foram implantadas com o objetivo de alcangar o “fim do risco sistémico e a
aceitagdo pela populagdo de que seus depositos estavam protegidos” (BARROS e
ALMEIDA JR., 1996, p. 2). Mas a aplicag@o dessas novas normas resultou em proces-
sos de concentragdo, centralizagio e internacionalizag@o do setor.

Das 43 instituigdes sob regime especial nos primeiros anos do governo FHC, 31

foram liquidadas (ordinaria ou extra-judicialmente) e 7 faliram.

Tabela 13 - A aciao do BC sobre o SFN
julho/94 a dezembro/97)

Tipo de banco Submetidas a
regime especial
Banco Multiplo Privado Nacional 28
Banco Comercial Privado Nacional 4
Banco Comercial Pablico Estadual 3
Banco Multiplo Publico Estadual 4
Banco Multiplo Nacional com 2
Participac@o Estrangeira
Banco de Investimento 1
Banco de Desenvolvimento Estadual 1
Total 43

Fonte: BCB/Depad/Conep, citado em BARROS e ALMEIDAJR., 1997, p. 11 em
Gazeta Mercantil 27-29/12/97, e em Barr0OS, Loyor4 e BocD4Nski, 1998.

Houve ao todo 48 processos de ajuste que resultaram em transferéncia de con-
trole acionario e incorporagio de bancos, com ou sem a mediagdo do Proer. “De um
total de 271 bancos (...) presentes no sistema financeiro brasileiro no inicio do Plano
Real, 68 deles ja passaram por algum processo de ajuste que resultou em transferéncia
de controle acionario (...), intervengdo ou liquidagdo por parte do Banco Central, e
incorporag@o por outras instituigdes financeiras” (BARROS e ALMEIDA JR., 1997, p.
14). Tao fundamental quanto a redugdo no nimero total de empresas, foi o desloca-

mento dos ativos para instituigdes de grande porte ou solidamente vinculadas ao ca-
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pital internacional, em decorréncia da crise de confianga no sistema verificada em
1995. Os 12 maiores bancos detinham ao final daquele ano 69% do total dos créditos,
enquanto aos bancos médios cabia a fatia de 25% e 200 bancos pequenos se divertiam
com apenas 6% dos ativos'’.

Em 1996, mais de 50% dos ativos totais (estimados em cerca de R$ 500 bi-
lhdes) permaneciam depositados nos bancos publicos, principalmente o Banco do
Brasil. Internafnente ao seleto grupo dos dez maiores bancos, a proporgdo de ativos
concentrados nos bancos publicos percebeu mesmo uma pequena elevagdo nos dois
primeiros anos apds o Plano Real - pode-se, hipoteticamente, afirmar que ela se deve
a migragdo de depositos de pequenos e médios bancos privados para bancos grandes

e com maior tradi¢do:

Tabela 14 — Distribuicao dos
ativos entre os 10 maiores bancos

Tipo 1994 1996
Publico 58,18% 61,39%
Privado 41,82% 38,61%

Fontes: Conjuntura Econdmica, edi¢des de julho 1995 ¢ julho de 1997,

Mas as principais transformag¢des motivadas pelas mudangas nas normas do sis-
tema disseram respeito ao perfil das instituigdes que continuaram no sistema. Os pro-
cessos de transferéncia de controle acionario revelam um deslocamento da proprieda-
de das empresas do sistema financeiro de empresarios brasileiros para o capital multi-
nacional ou o capital nacional associado. Ao final de 1997, os bancos estrangeiros
eram majoritarios no controle de 27 bancos multiplos e um banco comercial, e 17
mantinham filiais no Brasil (um indicio de interesse no mercado). Tinham também
participagdo relevante no controle de outros 22 bancos multiplos e dois comerciais.
No total, a presenga dos bancos estrangeiros alcangou 25% em termos de propriedade

de empresas operando no mercado de bancos multiplos e comerciais.

1Folha de S. Paulo, 15/12/96, p. 2-1. Os dados faziam parte de estudo da consultoria Ernst &



Tabela 15 - Concentracio e internacionalizacio apos o Real

Banco Perfil Novo Perfil Processo Data
controlador
Francés e Estrangeiro | Itan - Nacional Aquisigdo Out 95
Brasileiro associado
BFB Bco de | Estrangeiro | Itad Nacional Aquisigio Out 95
Investimentos asociado
Nacional Nacional Unibanco Nacional Aquisigdo * Nov 95
associado
Fimnvest Nacional Unibanco (50%) | Nacional Aquisigdo Jan 96
associado Icatu (50%) associado
Continental | Nacional Pontual Nacional Aquisigio Jan 96
associado
United Nacional Anténio de Nacional Incorporagdo * | Mar 96
Quetroz
Comercial SP | Nacional BNP Estrangeiro | Aquisigéo Abr 96
Battistela Nacional Dibens Nacional Incorporagéo Abr 96
Econémico | Nacional Excel Nacional Aquisigio * Mai 96
associado
Mercantil PE | Nacional Rural Nacional Aquisigdo * Mat 96
Grande Rio | Nacional Dresdner Bank | Estrangeiro | Aquisigdo Mai 96
Latinamerika
Columbia Nacional Ford Estrangeiro | Aquisigdo Mai 96
Banorte Nacional Bandeirantes Nacional Aqusigdo * Ma 96
Martinelli | Nacional Pontual Nacional Aquisigdo * Jun 96
Fonte Cindam | Nacional Fonte Cindam Nacional Fusédo Jun 96
Itamarati Nacional BCN Nacional Fusdo Jul 96
Milbanco Socimer Estrangeiro | Aqusigdo Nov 96
BCN Barclays | Nacional Barclays Bank [ Estrangeiro | Aquisigdo Dez 96
assocliado
Geral do Nacional Santander Estrangeiro | Aquisigdo Jan 97
Comércio
Bamerindus | Nacional HSBC Estrangeiro | Aquisigéo * Mar 97
ABC Roma | Nacional Arab Banking Estrangeiro | Aquisigéo Mar 97
associado Corporation
Multiplic Nacional Lloyds Bank Estrangeiro | Aquisigédo Mar 97
associado
Baner;j Pablico Itan Nacional Aquisigdo Abr 97
estadual associado ‘

* Com recursos do Proer
Fontes: Carta Capital, 09/07/97, p. 28-30; BARROS e ALMEIDA JR (1997)

Neste processo, ganharam importancia singular as instituigdes nacionais com
fortes vinculos com o capital estrangeiro. O Unibanco, talvez a instituigdo que mais se
fortaleceu entre as que participaram da onda de fusGes, tinha como socios em 1994
trés grandes bancos estrangeiros: Dai-Ichi Kangyo Bank (Japdo), Kommerzbank

(Alemanha) e Bank of America (EUA). Com o Citibank e o Banco Real, estabelecera

Young.
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em 1992 uma parceria na firma Interchange, especializada em Electronic Data Inter-
change (EDI), tecnologia avangada de processamento de dados. Planejava expandir-se
para o Mercosul. Ao final de 1994, antes da onda de fusdes, tinha mais de 150 agén-
éias, 800 mil clientes e 70 anos de tradigdo no mercado. O banco operava com cartei-
ras de 4reas distintas: varejo, pessoas juridicas de médio porte, grandes clientes (400 a
500 em todo o mercado), private bank, corporate finance e crédito imobiliario. Havia
atuado em duas grandes privatizagdes. Na venda da Usiminas, comprou e vendeu ra-
pidamente agGes preferenciais, num investimento especulativo. Na da Companhia Si-
dertrgica de Tubardo, participou do consércio comprador, com a CSN e o banco Bo-
zano, Simonsen. Preparava-se para aperfeicoar os investimentos em previdéncia pri-
vada.

P Depois de incorporar o Nacional, o Unibanco tornou-se o terceiro maior banco
privado do pais em 1995. O Ital reagiu a perda de mercado adquirindo o Francés e
Brasileiro e realizando parcerias, como a joint venture com o Bankers Trust, dos
EUA, iniciativas fundamentais que impulsionaram o fortalecimento do banco no mer-
cado carioca, apds a aquisi¢do do Banerj, em 1997. O Bradesco manteve estavel sua
lideranga em parte gragas a migragdo de depositos ocorrida em 1995 - que permitiu o
lucro histérico superior a R$ 800 milhdes. Mas, ao final de 1997, preparava uma rea-
Qﬁo a onda de fusdes e aquisigdes, Iniciada com a aquisigdo do BCN. Especulava-se

também sobre a possivel participagdo do banco na privatizagdo do Banespa.

1.1.A internacionalizacio

O nuimero de bancos estrangeiros com escritorio no Brasil dobrou em dois anos.
Em 1997, estava em 175, a maior parte deles dos Estados Unidos'’. A participagio
dos estrangeiros no total de ativos do sistema financeiro nacional aumentou de 9,5%
de junho de 1994 para 16,6% em junho de 1997, conforme levantamento feito por
uma firma de consultoria. A participagdo nos depositos totais subiu de 9% para
14,5%'®. O crescimento da internacionalizacio deveu-se a uma série de fatores. Os
bancos que ja atuavam no pais ampliaram suas bases, adquirindo outros bancos. E
diversas organizagdes estrangeiras obtiveram autorizag@o para ingressar no mercado.

Desde 1990, o Banco Central concedeu autorizagdo especial para 27 instituigdes es-

17 Gazeta Mercantil, 11/09/97, p. B-6.
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trangeiras ampliarem sua atuagdo no Brasil. S6 em 1997, as autorizagdes beneficiaram
11 instituigdes, entre elas: HSBC, Deutsche Bank, Crédit Suisse First Boston, San-
tander, Banco de la Provincia de Buenos Aires e Korea Exchange Bank'®.

A expansio de bancos estrangeiros para o Brasil estava ligada a percepgdo de
que o mercado seria menos concentrado. O banco de investimento Salomon Brothers,
dos Estados Unidos, estimava “que a fatia de mercado do Banco do Brasil cam de
1/3 para Y4 dos ativos financeiros entre 1991 e 1994”. O banco apostava na expansao
da atividade bancaria intrarregional e da presenga de instituigdes estrangeiras, atraidas
pela rentabilidade da atividade financeira na América Latina. A margem liquida de ga-
nho (receita financeira dividida pelos ativos totais) dos bancos brasileiros chegou a
9% em 94 e a dos argentinos a 5,7%, comparada a 3,8% nos Estados Unidos®. O
banco de investimento americano Salomon Brothers associou-se ao carioca Patrimo-
nio em 1988. Em julho de 1997, abriu seu proprio escritério no Brasil®’.

A internacionalizagdo foi implantada a margem de consenso legislativo sobre a
abertura do sistema ao capital estrangeiro. O artigo 52 das disposi¢des transitorias
vetava a instalagdo no pais de novas agéncias de bancos estrangeiros ou o aumento da
participagdo desses bancos no capital de instituigdes financeiras com sede no Brasil. O
paragrafo unico diz que esse veto ndo se aplica a autorizag¢des decorrentes de acordos
internacionais, de reciprocidade ou de interesse do governo brasileiro. Esta excegéo
tornou-se justificativa para a regra.
¥ Foi de interesse do governo brasileiro a compra do Bamerindus pelo HSBC, em
margo de 1997. Da noite para o dia, com a injegdo de quase R$ 6 bilhdes pelo gover-
no, um banco com sede em Londres passou a ser o quinto maior banco brasileiro. O
governo ja havia concedido autorizagdes especiai.s para a participagdo de bancos es-
trangeiros na compra de instituigdes financeiras quebradas, como ocorreu com um
banco sui¢o na aquisi¢do do Econdmico pelo Excel. Em nenhum dos casos, entretan-
to, o governo autorizara o repasse do controle do banco nacional por um banco es-

trangeiro. Esta situagio foi inaugurada com 0 HSBC Bamerindus.

1¥ Gazeta Mercantil, 22/09/97, p. B-1.

1% Gazeta Mercantil, 11/09/97, p. B-6. Em setembro de 1997, o American International Group (AIG)
pretendia adquirir o Fenicia, do grupo Arapua.

2 Gazeta Mercantil, 15/12/95, Mercosul, p. 33.

21 Gazeta Mercantil, 11/09/97, p. B-6.
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O ingresso dos bancos estrangeiros passava por uma barreira denominada de
“pedagio” pelo mercado financeiro. “O BC determina, sem um critério fixado em lei,
quanto um banco estrangeiro tera que comprar de ativos “podres” de instituigdes li-
quidadas para poder abrir suas portas em alguma das pragas brasileiras”*. Assim, se
quisesse adquirir o BCN em meados de 1997, o banco espanhol Bilbao Vizéaya teria
de comprar, também, o banco federal Meridional, em processo de privatizagdo. (O
Bilbao Vizcaya desistiu da operagdo e o Meridional foi vendido ao Bozano, Simon-
sen).

Os bancos brasileiros reagiram, exigindo do governo limites ao ingresso de or-
ganizagdes estrangeiras. O presidente do Itai e novo presidente da Febraban, Roberto
Setubal, estabeleceu o patamar de 25% dos ativos do setor como teto da participag@o
de bancos internacionais®. Implantando estratégias de diversificagio de atuagdo, al-
guns bancos brasileiros também expandiram sua base de atuago, principalmente para
o Mercosul. Em 1994, o Banco Central da Argentina autorizou a criagdo do Banco
Itat de Argentina. Em 95, o Itad inaugurou seis agéncias no varejo argentino € pre-
tendia ter chegado a 35 até 1997%. Em 1997, o Real foi autorizado a criar seu proprio
banco naquele mercado, depois de ja ter instalado seis agéncias nas maiores cidades

oo 25
argentinas™.

2. A nova hegemonia financeira

/As transformagdes no sistema bancario alteraram o quadro da hegemonia finan-
ceira no Brasil. O trago principal dessas transformagdes foi a absor¢do de grandes
bancos fortemente vinculados a politicos e/ou a atividades econdmicas regionais por
instituigdes solidamente ligadas a conglomerados financeiros multinacionais, amplian-

do significativamente a participagdo do capital estrangeiro no mercado bancério € na

%2 Gazeta Mercantil, 11/09/97, p. B-6.

2 Carta Capital, 09/07/97, p. 31.

4 Gazeta Mercantil, 15/12/95, Mercosul, p. 33.

> Em 25/07/96, o Banco Central decidiu regulamentar a expansio de bancos brasileiros para o exte-
rior. A resolugdo 2.302 previu: Aumento do capital minimo exigido para a constitui¢io de bancos
com dependéncias no exterior € para a constitui¢do de dependéncias no exterior (para bancos ja
constituidos);, A possibilidade de fiscalizagdo das dependéncias e empresas no exterior de proprieda-
de de bancos brasileiros; A consolidagio das demonstragdes financeiras no Brasii com as demonstra-
¢8es financeiras do banco no exterior para efeito de cdlculo dos limites operacionais previstos no
Acordo de Basiléia.
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economia brasileira. O governo conseguiu alcangar o objetivo de reduzir o nimero de
bancos, concentrar capitais nos mais fortes e aprofundar os lagos do empresariado
nacional com o capital estrangeiro. Reestruturou-se parcialmente, desta forma, o pa-
drio de financiamento da economia, com o redirecionamento dos capitais bancérios as
operagdes de crédito.

Em trés anos, nunca o sistema financeiro nacional sofreu transformag¢des tdo ra-
dicais no bloco privilegiado das maiores instituigdes quanto no periodo entre julho de
1994 e julho de 1997. quatro dos dez maiores bancos perderam suas posigdes (trés

desapareceram).

Tabela 16 - Os dez maiores bancos privados
Posi¢cdo | 1964* 1976* 1994 %% 1997 %%
1 Real Bradesco Bradesco Bradesco
2 Nacional Itad Itan Itan
3 Bradesco Nacional Bamerindus | Unibanco
4 Mercantil de SP | Real Nacional Real
5 Unibanco Unibanco Unibanco HSBC Bamerindus
6 Comind Bamerindus Real BCN
7 Citibank Mercantil de SP | Safra Safra
8 Itau Comind BCN CCF
9 London Econdmico Lloyds Citibank.
10 Econdémico Sulbrasileiro Economico |BankBoston
“* Por depositos totais ** Por ativos totais
Fonte: Carta Capital, 09/07/97, p. 28-30

Os bancos que sobreviveram aos dois primeiros anos do Plano Real sustenta-
ram sua hegemonia na economia gragas a novos posicionamentos estruturais € a reno-
vacdo de relagdes de controle sobre empresas em setores ndo-financeiros. Podem ser
alinhados como novas bases estruturais da hegemonia financeira:

1. A redugdo do nimero de bancos;

2. A subseqiiente concentragdo de capital,

3. A internacionalizagio do sistema, com aliangas estratégicas conferindo a boa parte
dos bancos sobreviventes graus mais elevados de estabilidade e know-how;

4. O aumento da divida ptblica, impulsionado pelas maiores taxas de juros do mundo.

Como resultado, o padrdo de financiamento da economia contou com um
acréscimo consideravel de recursos provenientes de bancos privados, condicionados a

aumentar o volume de operagdes de crédito. A presenga do setor publico no sistema
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financeiro, entretanto, conservou faixas superiores a 50% dos ativos dos maiores ban-
cos, indicando que o conjunto de transformagdes estruturais ndo afetou radicalmente
as bases tradicionais da participagido do sistema bancario no financiamento da econo-

mia.

Tabela 17 - Os maiores bancos por ativo total (94/96, em R$ mil)*

1994 Classi- 1996 Variaciao
ficacio

Banco Ativos Banco Ativos
Banco do Brasil 77.847.764 1° CEF 94.370.675 | 78,25%
CEF 52.941.656 2° Banco do Brasil | 81.526.747 | 1191%
Bradesco 18.307.561 3° Bradesco 34330967 | 87,52%
Itau 13.945.792 4° Itat 25.930.891 | 85,94%
Bamerindus 12.825.191 5° Unibanco 23.920.534 | 126,08%
Nacional 11.059.254 6° Real 15.560.288 | 68,81%
Unibanco 10.580.942 7° Bamerindus 12.917.366 0,71%
Real 9.217.429 8° Safra 10.698.426 | 77,76%
Econdmico 7.501.798 9° Nossa Caixa 10.378.080 [ 75,33%
BCN 6.964.275 10° Banrisul 9.871.279 | 48,89%

Fontes: Conjuntura Econdmica, edigdes de julho 1995 e julho de 1997.
* Banespa e Banerj nfo constam do levantamento, assim como os demais bancos sob regime especial

A hegemonia financeira se assenta, igualmente, nas relagdes dos bancos com
as demais empresas nao-financeiras, as quais também foram significativamente altera-
das na primeira metade da década de 90. Alguns tragos marcantes das novas configu-
ragdes dos grupos financeiros indicam a permanéncia da estratégia de diversificagdo
dos investimentos do capital financeiro, refor¢ando os lagos com industria e servigos,
o entrelagamento de membros dirigentes e o poder de agdo politica dos grupos finan-
ceiros. Tais tragos podem ser identificados na intensa participagdo no programa de
privatizagdes, seja coordenando processos de modulagdo e venda de estatais, seja ad-
quirindo. empresas estratégicas e de grande porte. Além disso, no desenvolvimento de
cartetras de servigos voltadas a assessoria de fusdes e aquisigdes de empresas nao-
financeiras, que permitem aos bancos o acesso a informagdes estratégicas sobre a mo-
vimentagdo de capital. Estes elementos indicam a manutencdo da estratégia de diver-
sificagdo dos investimentos em empresas ndo-financeiras. Confirmam a possibilidade
de manutengdo da hegemonia financeira no Brasil, apesar dos sobressaltos decorren-

tes da reestruturagdo do sistema, gragas ao fortalecimento dos grupos financeiros,
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agora mais fortemente articulados ao capital multinacional, articulagdo de valor es-
tratégico para a globalizaco financeira.

Como contrapeso a hegemonia financeira, é importante identificar o fortaleci-
mento do poder financeiro de outros atores econdmicos, principalmente os fundos de
pensdo (cujos ativos superaram a faixa dos R$ 80 bilhdes em 1997), € o aumento na
utiliza¢do de formas de autofinanciamento por empresas industriais. ou de servigos -
principalmente a emissdo de debéntures, ou o langamento de bonus, titulos e agdes. O
volume de debéntures emitidas por empresas privadas no Brasil cresceu 21% entre

1995 e 1996:

Tabela 18 - Emissiao de debéntures
no Brasil (em RS milhoes)

Ano Valor
1995 6.883
1996 8.395

Fonte: Banco Central do Brasil, Relatorio Anual, 1996.

O aumento da concorréncia, com o ingresso de bancos estraﬁgeiros no merca-
do, forgou os bancos comerciais privados nacionais a ampliarem seu espectro de agao,
explorando as fronteiras da desintermediagdo financeira. Assim, por exemplo, desen-
volveram expertise na assessoria a processos de fusdo, privatizagdo ou capitalizagio
de empresas, publicas ou privadas.

A concorréncia, agravada com a estabilizagdo da economia, parece ter gerado
seqﬁélas na capacidade de agdo politica do empresariado financeiro. As guerras de
mercado tiveram impacto sobre a capacidade de agdo coletiva do empresariado finan-
ceiro no periodo. As organizagdes corporativas e extra-corporativas do empresariado
financeiro enfrentaram periodos criticos, decorrentes da iminéncia de crise de confian-
¢a dos poupadores no sistema, do aumento da concorréncia interbancéria e da propria
agdo do Banco Central sobre o mercado.

Os processos de fusdo ou aquisi¢do acelerados pelo Proer envolveram institui-
¢Oes financeiras fortemente ligadas a historia de atuagdo dos banqueiros nas esferas
nacionais de poder ou mesmo na politica regional - qualidade que ndo lhes conferia
exceléncia na gestdo de suas empresas. Em 1991 e 1994, o Bradesco se empenhou

para evitar a elei¢ao do presidente do Econdmico, Angelo Calmon de Sa, para a pre-
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sidéncia da Febraban. O presidente do Bradesco, Lazaro Branddo, temia que Calmon
“usasse a entidade para obter vantagens para o Econdmico, que ja ndo 1a bem”?®. Em
91, articulado ao Itad, dera a vitoria a Alcides Téapias, vice-presidente do Bradesco;
em 94, o vitorioso foi Mauricio Schulman, do Bamerindus. A escolha de Schulman
acompanhava um periodo de ascensdo politica do dono do Bamerindus, José Eduardo
de Andrade Vieira (PTB), ministro da Agricultura nos primeiros anos do governo
Fernando Henrique. Mas a escolha logo revelou-se infeliz. O Bamerindus tornou-se
uma espécie de “face paranaense” do Econdmico, com o vazamento de sua instabili-
dade financeira durante a crise da segunda metade de 1995.

Mas, a julgar pelo que declarou aos jornais, o novo presidente Schulman ndo
teve sequer oportunidade de mostrar competéncia a frente da mais centralizada das
entidades representativas dos banqueiros:

Folha - A Febraban foi consultada sobre o Proer?

Schulman - N3o, ndo foi consultada e nem comunicada.?’

O trecho da entrevista revela a marginalizagio consagrada as organizagdes de
classe do empresariado financeiro durante os meses em que a equipe econdmica im-
plantou as decisdes que alteraram profundamente o mercado bancario no Brasil. As
entidades representativas parecem ter enfrentado dificuldades de articulagido e agao
politica institucionalizada, que talvez se mantenham nos proximos anos. E provavel o
alargamento do fosso politico entre as entidades mais centralizadas - Febra-
ban/Fenaban/CNF - e as organizagdes representativas de segmentos do empresariado
do setor, em especial os pequenos e médios bancos (ABBC) e os bancos internacio-
nais (ABBI). Afinal, as transformagdes iniciadas em 1995 tiveram ritmo acelerado no
periodo imediatamente posterior, mas € possivel que ainda ndo se tenham conclui-

do”®. Nessa primeira fase de mudangas, a migracdo do poder na Febraban de Schul-

% Veja, 22/01/97, p. 106.

27 Folha de S. Paulo, 21/11/95, p. 2-5. E improvéavel que Schulman tenha mentido. Na ampla cober-
tura jornalistica da criagdo do Proer, ndo ha sinais da participagdo da Febraban no processo de deci-
sdo sobre o tema.

8 Analistas do mercado, financeiro avaliavam, ao final de 1997, que o processo de concentrago per-
maneceria em andamento, prevendo um enxugamento ainda maior do sistema, principalmente na
parcela financeira representada por bancos piblicos e por bancos ligados a grupos de matriz ndo-
financeira. Especulagdes baseadas nas prioridades governamentais apontavam para a redugéo do
namero de instituigdes oficiais de 35 para oito e de bancos de conglomerados de 25 para 15. O espa-
o seria ocupado por novos bancos estrangeiros (com 23% do total do mercado) e poucos (mas pode-
rosos) bancos de varejo. Ver Folha de S. Paulo, 15/12/96, p. 2-1. Os dados séo de estudo da empresa de con-
sultoria Ernst & Young.
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man para Roberto Setabal, do Itad, pode indicar um esfor¢o no sentido de superar
estas dificuldades, ao menos provisoriamente, por meio de uma lideranga de consen-
so, capitdo de uma empresa que se adaptou sem enjoos ao processo de reestruturagdo
do sistema.

Esse isolamento das organizagdes representativas dos banqueiros ndo descarta a
hipotese de afinidade entre as premissas da equipe econdmica e das principais lideran-
¢as do empresariado financeiro. A responsabilidade sobre as decisdes que alteraram a
composi¢do da hegemonia financeira no Brasil foi compartithada por um conjunto pe-
queno e discreto de pessoas: Fernando Henrique Cardoso e Pedro Malan ocupando
com estabilidade os postos-chave nesse grupo. O processo de decisdo do governo fe-
deral sobre a nova regulamentag¢@o do sistema - que afetou diretamente os poderosos

interesses do empresariado financeiro - sera analisado no préximo capitulo.



Capitulo V
O Banco Central e o empresariado financeiro:

O processo de decisdo da nova regulamentacio

Os maiores jornais do pais amanheceram nas bancas no domingo, 1°.de janeiro
de 1995, com um anuncio singular de cumprimentos aos novos governantes da Repu-
blica, que tomariam posse horas mais tarde. O titulo dizia: “Se o fime do banco con-
seguiu 14.260% de retorno na ‘década perdida’... imagine o que nfo vai conseguir na
proxima, com este time titular em campo!”. Dois desenhos caricaturavam uma equipe
de banqueiros, acima, e os ministeriaveis de Fernando Henrique Cardoso, abaixo, na
forma classica dos time de futebol em pose para os fotdgrafos em final de campeona-
to. O texto principal completava: “O time do Banco Pactual deseja Boas Entradas e
Prospera Administrag@o ao time titular da economia brasileira, com os votos do me-
lhor desempenho em todas as areas de sua atuagio”'. A metafora futebolistica revela
a afinidade entre poderosos banqueiros, ocupando zonas estruturais da economia, € 0s
governantes que acabavam de ser escalados. Menos esquematica é a definigdo de qual
das equipes ocupou a titularidade e qual ficou no banco, no jogo de bastidores da po-
litica econdmica apds o Plano Real.

As medidas adotadas pelo governo federal a titulo de saneamento do sistema fi-
nanceiro passaram por cima das responsabilidades do Congresso Nacional na regula-
mentagdo do setdr. O Banco Central, face mais evidente da agdo do governo sobre o
mercado, foi atacado por interlocutores de variados matizes ideologicos. Para o ex-
ministro da Fazenda; Ciro Gomes, “o Banco Central néo € flor que se cheire”*. Para o

brasilianista Thomas Skidmore, “quem manda neste governo é o Banco Central™,

Folha de Sdo Paulo, 1°/01/95, p. 1-8.
*Playboy, outubro de 1995, p. 53.
*Jornal do Brasil, 13/07/96, p. 8. “Este governo” era o de Fernando Henrique Cardoso (1995-1999).
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Para o deputado e ex-ministro Roberto Campos, o BC “além de incorrer numa espé-
cie de despotismo burocrético (...) tornou-se uma espécie de quarto poder™.

Maximas sobre as dimensdes reais do poder do Banco Central na definigdo da
politica econémica no Brasil foram freqientes desde o inicio do Plano Real, em julho
de 1994. Mas muito antes das grandes mudangas na legislagdo bancaria, implementa-
das pelo BC no ano seguinte, a instituigdo ja era alvo de debates centrados em torno
dos polémicos lagos entre seus dirigentes e o empresariado financeiro privado, ou en-
tre suas politicas e as prioridades governamentais. As transformag¢des no sistema a
partir de 1995 redundaram na aposentadoria de velhos craques do /obby dos banquei-
ros, mas também demonstraram que a equipe do governo tinha um estilo de jogo mais
assemelhado ao “futebol de resultados” que ao “futebol-arte”.

A analise da histéria do BC e do CMN comprova a presenga significativa dos
banqueiros, ndo apenas na composi¢io formal dos 6rgdos, mas também no monitora-
mento na representagdo, geralmente bem-sucedida, de seus interesses sobre as deci-
sOes governamentais para o setor. Teria sido assim na transi¢do do governo Itamar
Franco para o governo Fernando Henrique? Na confluéncia entre a postura adotada
pelo governo federal no gerenciamento dessas pressdes e a pluralidade de instrumen-
tos utilizados tradicionalmente pelos banqueiros para representar seus interesses
pode-se encontrar explicagdes valiosas para a compreensdo do processo de decis@o
das mudangas na regulamentagio do sistema financeiro impostas em 1995 e implanta-

das desde entdo.

1. Panorama historico

O Banco Central do Brasil (BC) foi criado em dezembro de 1964, como parte
da reforma bancaria permitida pela ditadura militar, muitos anos depois que outros
paises da América Latina haviam decidido criar seus préprios Bancos Centrais - o
Uruguai, pioneiro no sul do continente, inaugurara o Banco da Republica Oriental do
Uruguai em 1896 (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 19947, p.21). Comparado aos pri-

meiros BCs do mundo, o brasileiro é ainda mais tardio.

“Carta Capital, ano II, n° 33, 02/10/96, p. 24.
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Os primeiros Bancos Centrais surgiram no século XVII, na Inglaterra e na Sué-
cia. Eram bancos privados, exercendo a fung¢do primordial desse tipo de institui¢ao:
emitir moeda e controlar o sistema monetario. Surgiram porque nenhuma economia
poderia viver tranqiiilamente sem um minimo de seguranga em relagdo as moedas en-
volvidas nas transagdes financeiras e comerciais. Com a superagdo da economia do
escambo, as moedas (e os bancos que as depositavam) significavam novos problemas.
Alguém precisaria controlar o fluxo do dinheiro, estabelecendo limites para a multipli-
ca¢do da moeda.

Explicando o problema de maneira simples: com a adog@o do habito de guardar
dinheiro em banco, o limite de moeda em circulagdo aumentou varias vezes. Isso por-
que um banco s obtém lucros se emprestar o dinheiro que tem em depositos a vista
ou a prazo. Assim, se um lote de 100 unidades de moeda fosse depositado num banco
pelo cliente A, outros 100 poderiam ser liberados em depositos para o cliente B, que
depositaria o dinheiro noutro banco, que emprestaria novos 100 para o cliente C -
multiplicando o dinheiro em circulagao a uma escala imponderavel. Os bancos centrais
servem para impor limites a essa multiplicacdo do que os economistas chamam de
“meios de pagamento” - a soma do dinheiro bancério com o dinheiro de verdade. Im-
por limites inclusive ao Estado, que ndo raro pode controlar organiémos com capaci-
dade de emitir moeda e financiar, em escala perigosa a satude financeira da Nagdo, o
seu endividamento.

A responsabilidade pela emissdo do dinheiro e pelo controle da multiplicago
dos meios de pagamentos foi adicionada a necessidade de acompanhar de perto o de-
sempenho dos bancos. E perigoso para a estabilidade econdmica de qualquer pais, por
exemplo, que um grande banco comprometa a maior parte de seu patrimdnio em em-
préstimos a um sé cliente (ou pequeno grupo de clientes). Os bancos centrais passa-
ram a cumprir, entdo, a fungdo de fiscalizar os bancos a partir de critérios mais ou
menos objetivos.

De uma maneira geral, os bancos centrais de todo o mundo realizam sete fun-
¢Oes basicas (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 19947, pp. 40-51):

. Monopdlio de emissdo - Criam e pdem em circulagdo o papel-moeda (cédulas e
moedas).
. Banco dos bancos - Cuidam das contas em que estdo depositadas as reservas do

sistema bancéario, emprestam dinheiro a bancos que enfrentam dificuldades de liquidez
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(o “redesconto”), administram a cdmara de compensagdo e sdo emprestadores de ul-
tima instincia (garantindo a estabilidade do sistema em caso de corrida de clientes ao
sistema bancario).

. Banqueiro do governo - Emprestam ao Tesouro Nacional, administram a divida pu-
blica, intermediam as negociagdes com os organismos financeiros internacionais e
administram os fundos com as reservas internacionais do pais.

. Superintendente do sistema financeiro - Gerenciam a configuragdo institucional do
sistema financeiro, observando o grau de estabilidade dos bancos, controlando a mul-
tiplicagdo no nimero de empresas (regulamentando a concorréncia) e fiscalizando a
lisura das operagoes.

. Executor da politica monetdria - Para controlar a evolugio dos meios de pagamen-
to, exercem a regulacdo do crédito definindo taxas de juros, impoﬁdo limites a em-
préstimos, requerendo o deposito compulsoério dos bancos ou intervindo nas opera-
¢Oes do mercado aberto.

. Assessor econémico do governo - Fornecem estatisticas e bases de dados sobre o
sistema financeiro e sobre a evolu¢do monetaria, ingredientes técnicos fundamentais
para a definigao da politica econémica

. Executor da politica cambial - Gerenciam a paridade da moeda nacional em relag@o
a estrangeira, controlando reservas, intervindo na definigdo da taxa de cambio e nas
operagdes do mercado de cadmbio.

Depois da Primeira Guerra Mundial, os paises vitoriosos reunidos pela Socieda-
de das Nagdes na Conferéncia Financeira Internacional de 1920 decidiram recomendar
a criagdo de BCs como a base sobre a qual se reergueriam os sistemas monetarios do
p6s-Guerra. A disputa conceitual sobre o modelo ideal de BC foi vencida por econo-
mistas keynesianos, adeptos do banco publico, com relagdo direta com as politicas
governamentais. A concepg¢do derrotada acreditava na capacidade do mercado livre
para auto-regular a emissdo monetaria. A tensdo entre ambas as nogOes permaneceu

viva no desenlace histdrico da constitui¢do de bancos centrais.
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Tabela 19 - O surgimento dos
Bancos Centrais (1900-90)
Década Numero de BCs
1900 18
1910 20
1920 23
1930 34
1940 41
1950 59
1960 80
1970 108
1980 137
1990 161
Fonte: Citado por Goodhart et alii (1994, p. 6)

O surgimento do BC no Brasil acompanhou essa tendéncia mundial. Neste sé-
culo, passaram-se seis décadas para que o nimero de BCs chegasse a 80, e apenas a
metade do tempo para dobrar até 161. Mesmo assim, o surgimento do Banco Central
do Brasil pode ser considerado tardio numa nag@o relativamente poderosa em termos
econdmicos e t3o importante na geopolitica regional como a brasileira. Ha na explica-
¢do do atraso uma convergéncia de fatores politicos e técnicos. Parte das fungdes ti-
picas de um BC vinha sendo, até 1964, desenvolvida por trés instituigdes. O Tesouro
Nacional emitia moeda. A Superintendéncia da Moeda e do Crédito (Sumoc), criada
em 1945, cuidava da politica monetaria. Conforme MINELLA (1988, p. 43), “era em
grande parte dirigida ou controlada por pessoas vinculadas aos interesses do grande
capital internacional e dos banqueiros nacionais”. A Sumoc tinha como fungdes fixar
as reservas obrigatdrias dos bancos comerciais, as taxas de redesconto e assisténcia de
liquidez, os juros sobre os depositos bancarios, supervisionar 0s bancos, orientar a
politica cambial e as relagdes financeiras internacionais. Afirma-se com freqiiéncia que
a instituigdo foi criada como etapa preparatoéria a estruturagdo de um BC. Por fim, o
Banco do Brasil (BB) cumpria o papel de executivo da determinagdes da Sumoc: ge-
renciava a Carteira de Redescontos e a Caixa de Mobilizagdo Bancaria, que lhe per-
mitiam emprestar em Gltima instancia aos bancos publicos e privados, controlando os
depositos compulsorios e voluntarios, e funcionar como caixa do Tesouro Nacional;

também monitorava o comércio exterior e as operagdes de cdmbio com o Tesouro e
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com as empresas publicas, entre outras fungdes (como o crédito agricola, comercial e
industrial). O BB gozava, por isso, de invejavel estabilidade financeira e institucional.

A Reforma Bancaria era parte da agenda politica desde meados da década de
40. O primeiro projeto de lei regulamentando o tema foi enviado pelo Executivo ao
Congresso em 1947. O debate tornou-se polémico por iniciativa do governo Jo@o
Goulart, que incluiu o sistema financeiro na pauta de suas reformas de base. Com o
golpe militar de 1964, articulado com participagdo decisiva do empresariado financei-
ro, dar uma solugdo para as disputas que haviam se acirrado nos anos anteriores tor-
nara-se aspecto fundamental para o novo regime. O inicio da implantagdo de um novo
modelo de desenvolvimento dependia de “varrer” as marcas institucionais do modelo
anterior. Nos bastidores da ditadura, uma guerra de pressdes e lobbies definiu o perfil
do novo marco regulatorio do sistema financeiro.

MINELLA (1988) apresenta um relato detalhado das disputas internas a classe
dominante e das divergéncias internas ao empresariado financeiro, desde os anos 50 e
culminando na aprovagio da lei 4.595 (a Reforma Bancaria), publicada no Diario Ofi-
cial da Unido de 31 de dezembro de 1964. A lei que estabeleceu as bases para trans-
formagdes radicais no sistema financeiro nacional nas duas décadas seguintes foi ela-
borada por uma comissdo extraparlamentar composta por banqueiros que haviam
participado da realizag@o do golpe, coordenados pelo novo ministro da Fazenda, Oc-
tavio Gouveia de Bulhdes (MINELLA, 1988, p35). Os banqueiros da comissio de Bu-
Ihdes ndo expressavam o Unico tipo de interesse existente no empresariado financeiro
naquele momento. As representagles partidarias no Congresso Nacional, notada-
mente o PSD e a UDN, e os lobbies de diferentes grupos de banqueiros também dis-
putavam os detalhes das leis. Como lembra MINELLA, “os banqueiros possuiam dis-
tintos vinculos, diversidades regionais e um forte espirito de competigdo e desconfian-
¢a mitua que se mantinham na propria estrutura do sistema bancario do periodo”
(1988, p. 113-114). Com o golpe, a fragdo dos banqueiros que sustentava as articula-
¢oes do IPES e do IBAD venceu a disputa pela defini¢do do contendo da lei.

Participaram da comissdo de BulhSes:- Dénio Nogueira, superintendente da
Sumoc;

- Jorge Oscar de Mello Flores, presidente do Sindicato dos Bancos do Estado da

Guanabara, vice-presidente do IPES-IBAD;
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- Orlandy Rubem Correia, presidente do Sindicato dos Bancos da Guanabara entre 60
e 62;

- Lair Bocayuva Bessa, presidente da Associagdo de Bancos do Estado do Rio;

- Hélio Vianna, representante da Sumoc e colaborador do IPES (MINELLA, 1988, p.
67).

As principais mudangas no marco regulatorio impostas pela le1 4.595 disseram
respeito a criagdo do Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil,
substituindo a dupla Sumoc/BB, com vantagens para os banqueiros’. O CMN recebeu
a responsabilidade de coordenar a politica monetaria, enquanto ao BC coube a execu-
¢do dessa politica e as demais fungSes tipicas de um Banco Central. O Conselho re-
sultante da let “permitia ou reforgcava um entrelagamento entre a burguesia no poder e
seus representantes diretos, consolidando a articulagdo entre os grandes grupos eco-
ndmicos nacionais e internacionais” (MINELLA, 1988, p. 71). O CMN passou a ter
poder para, entre outras tarefas, adaptar o volume dos meios de pagamento; definir
regras para a constituigdo, o funcionamento e a fiscalizagdo das instituigdes financei-
ras publicas e privadas, assim como orientar a aplicagdo de seus recursos; coordenar
as politicas monetaria, cambial e crediticia, disciplinando seus instrumentos.

O BC recebeu algo mais além das atribuigdes classicas dos bancos centrais. Su-
as fungdes basicas podem ser resumidas em cinco (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
1994b, p. 16):

1. Formulagdo, execug@o e acompanhamento da politica monetaria,

2. Controle das operagdes de crédito em todas as suas formas;

3. Formulagdo, execugdo e acompanhamento da politica cambial e de relagdes finan-
ceiras com o exterior;

4. Organizagdo, disciplinamento e fiscalizagdo do Sistema Financeiro Nacional e or-
denamento do mercado financeiro;

5. Emissdo de papel-moeda e de moeda metalica e execugdo dos servigos do meio
circulante.

Além disso, o Banco Central funciona como banqueiro do governo e recebeu a

incumbéncia de fiscalizar setores da economia tipicamente ndo-bancérios, como 0s

*Os banqueiros tinham razdes para considerar a lei de Reforma Bancdria “um ‘marco’ historico ‘de
igual ou maior significado’ que a aboli¢io da escravatura no século passado”, segundo o presidente -
do V Congresso Nacional dos Bancos, Luiz Pessoa Mello (MINELLA, 1988, p. 120).
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consorcios. Também coordenou a operacionalizagdo do Sistema Nacional de Crédito
Rural e administrou o Programa de Garantia da Atividade Agropecuaria (Proagro).
Gerencia, entre outros o Fundo de Garantia de Depositos de Letras Imobiliarias
(FGLDI), do extinto Banco Nacional da Habitagao, e o Fundo para Promog&o do Uso
Adequado do Cheque (Funcheque). Ainda acompanha o endividamento publico fede-
ral, dos estados e até dos municipios.

O debate preliminar as definigdes da Reforma Bancana opds “de um lado, o
ideal da autonomia completa em relagdo ao Executivo, a semelhanga da tradi¢do an-
glo-saxonica; de outro, a necessidade de fortalecer o Minmistério da Fazenda para a
consecugio de objetivos mais ambiciosos” (VIANNA, 1987, p. 106). Ambos os lados
se afirmavam dispostos a conferir as decisdes da politica monetaria independéncia
quanto a pressdes eleitorais, partidarias, regionais ou sindicais. O resultado foi um
sistema misto, no qual o CMN poderia acomodar as pressdes e permitir, ao BC, uma
atuagdo independente. Os defensores da autonomia foram, entretanto, derrotados pela
praxis politica, que abriu-se a tradi¢do patriarcal do Estado brasileiro. Por meio do
CMN, o Ministério da Fazenda poderia atuar “como um chefe de familia: atende de-
mandas, quando possivel; demandas ndo apenas advindas do setor privado, mas tam-
bém necessidades do setor publico” (idem, p. 106). Para a autora, o Ministério da Fa-
zenda saiu fortalecido da Reforma “através de uma autoridade monetéaria ‘indepen-
dente’ o suficiente para se manter num proximo governo, impondo solugdo de conti-
nuidade na politica financeira” (idem, p. 109).

" O namero de regras baixadas pelo Banco Central mostrou, ao menos, que o
novo Orgao era mais operante que a Sumoc. Se, em 20 anos, a Superintendéncia edi-
tou 293 instrugdes, o BC precisou de 13 para chegar a 480 resolugdes (VIANNA,
1987, p. 110). Até o final da década de 80, entretanto, a atuagdo plena do BC fo1 res-
tringida pela permanéncia da relagdo dual com o Banco do Brasil. O BC emitia moe-
da, mas em fungdo das necessidades do BB. O BC era o banco dos bancos, mas os
depésitos voluntéarios permaneciam guardados no BB. O BC administrava a divida
publica, mas o BB era o caixa do Tesouro. Essa ambigiiidade dificultava o gerencia-
mento do endividamento publico, ja que o BB podia ter acesso direto a recursos do
BC (via Conta de Movimento) para expandir o crédito a setores considerados priori-

tarios pelo governo ou para financiar o gastos publicos. “O déficit publico estava ca-
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muflado nas contas do Banco Central e do Banco do Brasil” (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 1994b, p. 11).

As mudangas vieram apds 1986, com a extingdo da Conta Movimento do BB e
a centraliza¢do dos depdsitos bancarios no BC. Até 1988, foram transferidas as fun-
¢des de autoridade monetaria para o Banco Central, e as tarefas de fomento e de ad-
ministra¢do da divida publica (antes do BC) foram dirigidas para o Tesouro. A Cons-
tituicdo de 1988 incluiu novos dispositivos para fortalecer o Banco Central, como a
aprovagdo pelo Senado, em voto secreto e ap0s argiiigdo publica, do presidente e dos
diretores da autarquia indicados pelo presidente da Republica. A Carta também vetou
novos empréstimos ao Tesouro e indicou a necessidade de regulamentar o sistema,
em substitui¢do a lei 4.595 de dezembro de 64.

Os objetivos basicos do BC passaram a ser: zelar pela liquidez da economia,
manter elevadas as reservas internacionais do pais, estimular a formagio de poupanga
para suprir as necessidades de investimento do pais e cuidar da estabilidade e aperfei-
¢oamento do sistema financeiro nacional. Nesta condi¢do, permaneceu como ‘“uma
arena de luta para os grupos econdmicos. Como 06rgao fiscalizador, regulador da con-
corréncia e centralizagdo, sua atuacdo iria, intencionalmente ou ndo, privilegiar de-
terminadas condigbes estruturais e determinados grupos financeiros” (MINELLA,
1988, p. 72). A porosidade do BC e do CMN a pressdes dessa ordem sera analisada a

seguir.

2. Os banqueiros aconselham o BC

Pelo menos dois aspectos da evolug@o historica do Banco Central sdo indicado-
res de privilégios aos grupos financeiros no processo de decisdo politica daquela “are-
na de lutas”. Um deles se esconde atras das sucessivas mudangas no padrdo de relaci-
onamento entre o BC e o Conselho Monetario Nacional. O outro se revela na analise
dos lagos politicos e profissionais dos componentes da diretoria do BC.

Na hierarquia da politica monetaria e da fiscalizagdo do sistema financeiro naci-
onal, a relagdo entre o CMN e o BC variou ao sabor das conveniéncias governamen-
tais. Da criagdo dos organismos, em 1964, até trés décadas depois, 0s governos con-

feriram peso estratégico distinto a cada um deles. Entre os objetivos e competéncias
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iniciais do CMN, definidas pela Reforma Bancaria, estavam a nomeagio de dirigentes
do Banco Central e das outras agéncias financeiras governamentais (BB, CEF,
BNDE). Dos onze membros do Conselho, seis seriam nomeados pelo Presidente da
Republica dentre brasileiros representando todas as regides e com notoério conheci-
mento financeiro. Estes conselheiros teriam mandato de seis anos e sua nomeagao se-
ria submetida ao Senado. Dentre eles, quatro seriam presidente e diretores do BC.

Apenas um dos onze primeiros membros do CMN néo tinha vinculos explicitos com

bancos.

Tabela 20 - Primeira composi¢do do CMN (1965-1967)

Membro

Cargo

Vinculos com o
sistema financeiro

Qctavio Gouvéa de Bulhdes

Ministro da Fazenda (presi-
dente do CMN)

Grupo Moreira Salles, Unido
de Bancos Brasileiros (UBB)

Daniel Faraco

Ministro da Industnia e Co-
mércio *

Banco do Brasil **

Roberto Campos

Ministro do Planto. ¢ Coord.
Econ6mica *

Fibenco

Luiz de Moraes e Barros

Presidente do Banco do Bra-
sil

Banco Finasa de Investimento,
Banco Itat-Ameérica, Banco
Sul-Americano do Brasil

José Garrido Torres

Presidente do BNDE

Banco Lowndes

Dénio Nogueira

Presidente do Banco Central

Banco Geral do Brasil, Banco
Moreira Gomes, Grupo Rots-
child

Casimiro Anténio Ribetro Diretor do BC Finasa, Grupo Mercantil de
Sio Paulo

Luiz Biolchini Diretor do BC Banco Boavista

Aldo Batista Franco da Silva | Diretor do BC *rk

Gastio Eduardo de Bueno

Representante do setor pri-

Banco Mercantil de Sdo Paulo

Vidigal vado
Ruy de Castro Magalhdes Representante do setor pri- | Banco Comércio e Industria de

vado

Minas Gerais

* Sem direito a voto ** Deputado relator de projeto de Reforma Bancaria, membro do IPES *** Metal Leve

Fontes: Dreifuss (1981), Minella (1988), Neiva (1995) e Vianna (1987)

E possivel identificar pretensdes de autonomia no surgimento do Banco Central,
cujas principais caracteristicas se encontravam no mandato de seis anos, independente
do mandato do governo federal, e na exigéncia de homologac¢do dos dirigentes pelo
Senado. A historia da primeira diretoria do BC, forgada a p0r os cargos a disposigdo
da Presidéncia cerca de dois anos apos a posse, indicou uma mudanga de harmonia

entre a letra da lei e a musica da ditadura. O regime fechou-se ainda mais com a posse



110

de Costa e Silva, em 1967, e o0 governo queria se estruturar em novas bases. O presi-
dente exigiu a demissdo dos membros do Conselho Monetario Nacional que detives-
sem cargos publicos (dos seis, se enquadravam na exigéncia o presidente e os direto-
res do Banco Central). Apesar de ainda ter direito a quatro anos de mandato “inde-
pendente”, a diretoria do BC demitiu-se. Com Costa e Silva, a economia ganhara um
czar - o ministro da Fazenda, Delfim Netto -, que decidira adotar como bunker de seu
império o Conselho Monetario Nacional e transformar as aspiragdes de autonomia do
Banco Central em po.

Comandado por banqueiros e com autonomia relativa, o primeiro CMN formu-
lou as grandes mudangas na estrutura financeira do pais, que permitiram a Delfim a
definicdo de uma nova estratégia de crescimento econdmico. Entre essas mudangas,-
estavam a criagao da correcdo monetaria; a regulamentagio do mercado de capitais; a
criagdo dos bancos de investimento; o financiamento da divida publica por titulos go-
vernamentais rentiveis (as ORTNs); a reformulagio do sistema de depositos a juros; e
a politica de fusdes e concentragdes bancarias que, com a queda da inflagdo, criou
uma nova mentalidade no sistema financeiro nacional (VIANNA, 1987, p. 112). Com
tal poder, n2o foi de admirar que o nicleo da politica de estabilizagdo econdmica no
pos-golpe se tornasse a razdo da primeira crise entre os governos Castelo Branco e
Costa e Silva - que culminou com a renuncia dos dirigentes do Banco Central.

A partir de 1967, um duplo movimento caracterizou a atuagdo do CMN. O or-
gdo tornou-se, a0 mesmo tempo, a principal arena de planejamento da politica eco-
ndmica do pais e cenario para o atendimento as demandas dos grupos econdmicos
mais significativos. O CMN tornou-se agéncia de planejamento ao longo de um pro-
cesso em que concentrou tanto poder de decisdo quanto possibilidade de articulag@o
de demandas em areas que inicialmente n3o estavam previstas como sua esfera de
competéncia. Por meio do Conselho, o governo militar hierarquizou e controlou di-
versas agéncias economicas do Estado, filtrando reivindicagbes setoriais privadas. 0O
governo consolidou essa transformade duas formas: aumentando as responsabilidades
do CMN e alterando sua composigao e forma de funcionamento.

O CMN foi criado com seis representantes nomeados (dois do setor privado)
e quatro integrantes “natos” (sendo dois ministros sem direito a voto). Oito anos de-
pois, tinha sete nomeados e oito “natos” (todos com direito a voto). O setor privado

ndo teve alterada a sua representagdo. A autonomia conferida pelo mandato mais lon-
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go que o dos governantes e pela necessidade de aprovagéo do Senado foi suprimida®.
Ao lado das mudangas na composigido, o governo estendeu as atribuigdes do Conse-
lho a outras areas, incluindo politica habitacional e crédito agricola (dai a presenca do
BNH e do Ministério da Agricultura no CMN). Mas a ampliagdo do papel do 6rgio
nao obedeceu a um plano preconcebido. “A ‘férmula’ respondeu a imposi¢des e con-
veniéncias ditadas pelas vicissitudes da conjuntura, como de resto toda a estratégia de
Delfim Netto parece ter sido marcada pelo que ele proprio conceituou de ‘método
pragmatico’” (VIANNA, 1987, p. 131).

A participagdo do empresariado no CMN na era Delfim permaneceu sob o

controle do setor publico.

“Criado para se um importante nicleo de influéncia do setor finan-
ceiro privado sobre o Executivo, garantindo autonomia das decisdes mo-
netarias, inclusive como forma de controle sobre os rumos da economia, o
Conselho evolui para a condigdo de postulador final destes mesmos ru-
mos, inaugurando novos mecanismos de articulagio daqueles interesses
dentro do aparato estatal. No interior de um contexto institucional fecha-
do, onde os canais tradicionalmente utilizados para veiculagdo de deman-
das foram suprimidos ou destituidos de efetiva representatividade, a ten-
tativa de obter o consenso das classes empresariais nas decisdes do go-
verno vai depender de uma interagdo muito grande entre a autoridade e
sua clientela” (VIANNA, 1987, p. 132).

O isolamento do CMN incomodou os banqueiros. Em outubro de 1972, a As-
sociagdo dos Banqueiros de Sdo Paulo (Assobesp) apresentou ao IX Congresso Na-
cional dos Bancos uma proposta de reformulagdo do CMN. Os banqueiros lamenta-
vam a queda da participagdo do setor privado no Conselho e o crescimento das atri-
buigGes para muito além da politica monetaria. Consideravam que as mudangas eram
contraditérias com “a orientagdo da revolugdo do dia 31 de margo de 64 (...) no sen-
tido de dialogar em pé de igualdade com os lideres (...) do setor privado da rede ban-
caria” (VIANNA, 1987, p. 134). Para a Febraban, a politica econdmica do pais era
“inteiramente governamental” (idem). Os banqueiros queriam que o CMN fosse divi-
dido em dois - um para as questdes de politica monetaria e outro para disciplinar mais
amplamente a atividade econdmica, incluindo a agricultura e o desenvolvimento regi-

onal. A fragdo de classe estava inquieta porque o Ministério da Fazenda, ocupado por

¢ 0 novo presidente do Banco Central, indicado por Delfim Netto, Rui Leme, ndo durou um ano. Foi
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um intelectual altamente articulado com o empresariado industrial paulista, estava co-
ordenando o processo de concentragdo, centralizagdo e internacionalizagdo no sistema
financeiro. O Banco Central decretara intervengdes e liquidagdes judiciais em grande
numero de bancos.

O fim do primeiro império de Delfim Netto, em 1974, foi seguido de metamor-
foses na estratégia de gestdo da politica econdmica. O governo Geisel criou o Conse-
Iho de Desenvolvimento Econdmico (CDE) para substituir o CMN na coordenagdo da
politica econdmica. Reduziu as fungdes do CMN novamente ao leito da politica mo-
netaria. O Ministério da Fazenda sob o comando de Méario Henrique Simonsen redu-
ziu o seu perfil nitidamente politico. O governo Geisel suprimiu a participagdo no
CMN dos ministros do Interior e da Agricultura e do presidente da CEF, pelo decreto
71.097 de 14 de setembro de 1972. A lei 6.045 também enxugou o Conselho e os
dirigentes do Banco Central, exceto o presidente, perderam o direito a voto. A inicia-
tiva privada ganhou mais um representante. O Banco Central perdeu autonomia, por-
que seus dirigentes perderam o mandato e se tornaram exoneraveis a qualquer mo-
mento. Mas ganhou importancia politica e operacional.

As variagOes na relagdo entre o Banco Central e o Conselho Monetz’irio Nacio-
nal obedeceram as prioridades politicas e aliangas estratégicas dos governos. A parti-
cipagdo do empresariado na composigdo do CMN foi ampliada nos anos 80, no peri-
odo em que Delfim Netto foi ministro do Planejamento, e mantida apds a abertura
democratica. Em 1993, ainda era composto por 13 autoridades federais na condig@o
de conselheiros natos (dentre eles, seis ministros), seis conselheiros nomeados por
entidades de classe e cinco diretores do BC, sem direito a voto. Uma analise da repre-
sentagcdo empresarial junto ao Conselho desde 1980 demonstra predominio dos ban-

queiros, ao lado de importantes liderangas da agricultura, industria e comércio.

for¢ado a renunciar, por discordar do ministro da Fazenda.
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Tabela 21 - Empresarios participantes do CMN (1980-1992)

Periodo Representantes Instituigdo/empresa

1980-1983 / | Abilio dos Santos Diniz Grupo Pdo de Aglcar

1985-1988

1991-1992 | Alcides Lopes Tapias Bradesco

1983-1985 | Amador Aguiar Bradesco

1980-1985 | Angelo Calmon de Sa Banco Econdmico

1982-1990 | Antonio José Domingues de Confederagao Nacional do Comércio
Oliveira Santos

1987-1992 | Antdnio Machado Guimarées Banorte

1989-1992 | Arthur Ant6nio Sendas Grupo Sendas

1991-1992 | Carlos Antonio Rocca Mappin

1987-1988 | Elmo de Araujo Camdes Banco Sogeral / ABBC

1983-1986 |Jodo Carlos Paes Mendonga Grupo Bomprego (PE)

1987-1990 |Jodo Pereira dos Santos Grupo Jodo Santos

1980-1981 |Jorge Amorim Baptista da Silva | Banorte

1980-1983 | José Carlos Moraes Abreu Itan

1980-1986 |Luiz Eulalio de Bueno Vidigal |Banco Mercantil de S. Paulo
Filho

1981-1984 | Mario Stadler de Souza n/d

1980-1983 | Nestor Jost Abifumo

1980-1989 | Octavio Gouvea de Bulhdes UBB (Unido de Bancos), Crediban-

co, Sumoc, IPES Rio

1980-1984 | Orlando Otto Kaesemodel n/d

1991-1992 [Paulo Guilherme Aguiar Cunha | Grupo Ultra

1983-1990 |Pedro Conde BCN

1985-1986 |Roberto Costa de Abreu Sodré | Instituto Bras. do Café

1987-1988 |Roberto Konder Bornhausen Unibanco

1991-1992 |Roberto Rodrigues Org. das Cooperativas do Brasil

1985-1989 | Sérgio Franklin Quintella Grupo Montreal

Fonte: Banco Central do Brasil, Relatério Anual, 1980-1993; Balango Anual Gazeta Mercantil; Dreifuss
(1981), Folha de S. Paulo.

A influéncia dos banqueiros sobre o Conselho Monetario Nacional repercute di-

retamente sobre o BC, na medida em que € de sua responsabilidade a implementagéo
das politicas definidas no CMN. Mas a presenga do empresariado financeiro ndo se
resumiu a interferir na definigdo da politica monetaria. A principal ambigiiidade do BC
desde sua criagdo reside precisamente no fato de que, apesar de ter a obrigagdo de
fiscalizar o sistema financeiro, tem sido dirigido historicamente por representantes do
empresariado financeiro - os quais, no limite, devem fiscalizar a s1 mesmos.

O Banco Central tem uma estrutura diretiva enxuta, que lhe permite bastante
flexibilidade de decisdo. Sao cinco diretorias e a presidéncia, os unicos cargos indica-

dos dessa estrutura de comando do sistema financeiro nacional. Um quadro dos diri-
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gentes da instituicdo no periodo 1964-94 revela que praticamente todos os ex-
presidentes do BC estabeleceram vinculos profissionais com o setor financeiro priva-

do, fosse por ocuparem cargos executivos na dire¢do de empresas ou, mais estrategi-

camente, como consultores ou dirigentes de 6rgaos de representagio, de classe.

Tabela 22 - Trajetoria dos presidentes do BC* (1964-1994)

Periodo Presidente Antes do BC Depois do BC
Abr 1965 - Dénio Nogueira Setor publico Banco Geral do Brasil, Grupo
mar 1967 Rotschild, Grupo Vigorelli
Mar 1967- Ruy Leme n/d n/d
fev 1968
Fev 1968 - Erniine Galvéas Aracruz Celulose, Mesbla, Federagdo Nacional do Co-
mar 1974 / Banco Aymoré mercio
Ago 1979 -
jan 1980
Mar 1974 - | Paulo Lira n/d n/d
mar 1979
Mar 1979 - | Carlos Brandao n/d Banco Econdmico, CNF, Fe-
ago 1979 braban
Jan 1980 - Carlos Langoni Associagdo Comercial do RJ | n/d
set 1983 ‘
Set 1983 - Affonso Celso Pas- | Associagdo Brasileira da FGV
mar 1985 tore Industria Eletro-Eletronica
Mar 1985 - | Antonio Carles Banco Boavista Banco Liberal
ago 1985 Lemgruber
Ago 1985 - | Fernio Bracher Banco da Bahia, Bradesco, Banco BBA Creditanstalt,
fev 1987 Fiesp, Associagdo Nacional | Fiesp
dos Bancos de Investimento
Fev 1987 - Francisco Gros Banco BFC, Unibanco, Cor- | Banco BFC, Unibanco, Grupo
abr 1987/ retora Multiplic, Dedini SS, | Morgan Stanley
Mai 1991 - ABBC
nov 1992
Mai 1987 - | Fernando Milliet Banespa, Comind, Asbace, Soma Seguros
mar 1988 Polifibras
Mar 1988 - | Elmo Camdes Banco Sogeral, Banespa, n/d
jun 1989 Febraban, ABBC
Jun 1989 - Wadico Bucchi Banco de Crédito Nacional, | Banespa
mar 1990 Comind, Banco Itamaraty
Mar 1990 - | Ibrahim Eris MBE Assoc. Ltda., Linear Linear DTVM
mai 1991 DTVM
Nov 1992 - | Gustavo Loyola Corretora Planibanc, asses- | Banco Central
mar 1993 sor da Febraban
Mar 1993 - | Paulo Ximenes Banco Central Banco do Brasil
set 1993
Set 1993 - Pedro Sampaio Banco Mundial Ministro da Fazenda
dez 1994 Malan .

Fontes: Neiva (1995), Minella (1988, 1990, 1994), Dreifuss (1981, 1989), imprensa.
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Opacos a fiscalizagdo da sociedade e poderosos em suas prerrogativas técnicas,
o CMN e o BC se tornaram arenas privilegiadas de mediagdo de interesses entre o
governo e as diversas fra¢bes do empresariado, em especial o financeiro. As estrutu-
ras que viabilizaram tais negociagdes foram conceituadas como “anéis burocraticos”:
“circulos de informagdo e pressdo (portanto, de poder) que se constituem como me-
canismo para permitir a articulagdo entre setores do Estado (inclusive das forgas ar-
madas) e setores das classes sociais” (CARDOSO, 1975, p. 208). Gragas aos anéis bu-
rocraticos, os interesses do empresariado articulavam-se com os dos detentores de
poder nas agéncias governamentais responsaveis pela definigdo de politicas setoriais,
com resultados em geral favoraveis. A caracteristica “burocratica” dos anéis reforga o
contexto autoritario em que essa modalidade de relagdo politica costuma ser utilizada.
Vale lembrar a defini¢do weberiana, segundo a qual a burocracia ¢ uma forma de po-
der e dominagdo que se fortalece com a emergéncia do capitalismo e do Estado mo-
derno; se caracteriza pela existéncia de normatividades rigidas, que impdem racionali-
dade na agdo, centralizagdo da autoridade e impessoalidade nos comandos (WEBER,
1979). Os anéis sdao burocraticos porque estdo contidos no aparelho de Estado; desta

forma, afastam do centro de poder o risco da luta de classes:

“Por intermédio desses anéis, as classes (mesmo as dominantes) ndo
se organizam enquanto forma social, embora interesses econdmicos e po-
liticos especificos e individualizados possam estar presentes no sistema
decisorio. (...) Com isso assegura-se a cooptagdo (e ndo representagdo)

-limitada da sociedade civil e sua extrema debilidade como forga politica
autdnoma” (CARDOSO, 1975, p. 209).

Essas relagGes perversas entre os interesses privados e os orgdos publicos,
aprofundadas durante da ditadura militar, ndo foram rompidas no processo de rede-
mocratizagdo do pais, desde o final dos anos 80. Na busca de solu¢Ses para o caso do
Banco Central do Brasil, o debate politico mais significativo - ou, pelo menos, o que
ganhou maior visibilidade nos ultimos anos - opde defensores de sua atuagdo “autd-
noma” aos que preferem reformular o BC, mas mantendo-o sob controle direto do

governo federal. Este tema sera analisado a seguir.
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3. As brechas na legislacao

A Reforma Bancéaria de 1964 criou um sistema financeiro segmentado em insti-
tuicdes especializadas em cada ramo da intermediagdo bancéria: bancos comerciats,
financeiras, bancos de investimento, sociedades de crédito imobiliario, etc.. Um gran-
de banco que pretendesse atuar em todos os ramos do sistema deveria criar pessoas
juridicas proprias para cada atividade. Ainda hoje sistemas financeiros potentes como
os do Japdo e dos Estados Unidos seguem este modelo, que permite a existéncia de
um nimero muito grande de instituigdes - nos EUA em 1989 eram 12.323 (SWARY e
TOPF, 1993, p. 302) enquanto no Japao eram 6.774 (idem, p. 213-214). O processo
de concentrag¢do e centralizagdo financeira ocorrido nas décadas de 70 e 80, no en-
tanto, indicou uma tendéncia contraria a da lei, com a formagdo e consolidagdo de
conglomerados. Em 21 de dezembro de 1988, por meio da resolugdo 1.524, o Con-
selho Monetario Nacional permitiu a criagdo de bancos multiplos, ruptura definitiva
da estratégia de especializagdo, formalizando o que, de fato, ja estava ocorrendo no
mercado (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 19947). Em 1992, operavam no Brasil 215
instituigdes financeiras - 174 multiplos e 41 bancos especializados na carteira comer-
cial.

Ao Banco Central cabe a responsabilidade de ﬁsca]izAar essas instituigdes, entre
as quais estio alguns dos bancos mais modernos do mundo. Pouco pessoal e instru-
mentos defasados tecnologicamente dificultam o cumprimento dessa obrigagdo, mas
ndo sio o unico empecilho’. A precariedade da infra-estrutura do érgdo é agravada
pelo acamulo de tarefas que poderiam ser exercidas por outras instituigdes publicas e
por vicios operacionais tipicos da tradigdo politica brasileira.

O BC fiscaliza mais de 3.000 instituigdes, com cerca de 23.000 dependéncias no
Brasil € mais de 100 no exterior, em 38 paises. Além dos bancos multiplos e comerci-
ais, o BC fiscaliza as caixas econdmicas, os bancos de investimento e desenvolvi-
mento, as financeiras, as sociedades corretoras e distribuidoras, sociedades de arren-
damento mercantil, sociedades de crédito imobiliario, associagdes de poupanga e em-
préstimo, fundos de renda, consércios, cooperativas de crédito e operagdes de crédito

rural e agro-industrial. A fiscalizagdo € direta ou indireta. Diretamente, por meio de

7 Em margo de 1996, se um dos 6.200 funcionarios do Banco Central decidisse fiscalizar em seu ter-
minal de computador o iltimo balango de qualquer instituigdo financeira, sem divida poderia fazé-lo
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vistoria nas institui¢des “para verificar sua solidez e a observancia dos aspectos legais
e regulamentares das operagdes, registros e controles” (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
1994b, p. 43). Indiretamente, € “feita internamente e de forma sistematica com base
nas informagdes prestadas pelas instituigdes ao BC e utilizando-se da fixagdo prévia
de pardmetros operacionais e de desempenho. O acompanhamento indireto possibilita
ajustar o programa de fiscalizagdo direta quando detectadas ocorréncias anormais”
(idem).

Além de cumprir tarefas para as quais nao tem vocagio (fiscalizar consércios,
por exemplo), o Banco Central é sujeito a pressdes politicas, que afetam sobretudo o
papel fundamental que deve desempenhar no controle da inflagdo e a fiscalizagao de
instituigdes financeiras. As pressdes provéem tanto do governo federal, interessado
em executar suas prioridades estratégicas - mesmo que para isso seja necessario emitir
moeda em escala que o BC poderia considerar indesejavel -, quanto do empresariado
financeiro, que tem com a autoridade monetaria uma proximidade rara, dificilmente
igualada em outros organismos de regulagdo de setores econdmicos. A dependéncia
se manifesta pela existéncia de vinculos com os banqueiros; pela auséncia de mandato
fixo; pela auséncia de critérios de escolha dos dirigentes; e pela auséncia de fiscaliza-
¢do e transparéncia da instituigdo (SWINBURN e CASTELO BRANCO, 1991).

GARCIA e FERNANDES (1993), ecoando posi¢des defendidas por respeitaveis
atores politicos, sugerem que o BC “seja dotado de maior autonomia para poder fazer
valer as normas existentes para todos os bancos, inclusive e sobretudo para os bancos
oficiais” (p. I). Para estes autores, o principal problema do sistema financeiro nacional
¢ a incapacidade do BC “de fazer os bancos oficiais cumprirem as normas vigentes
para todo o resto do sistema bancario. A nao obediéncia pela maioria das instituigdes
oficiais da boa norma bancaria resultou em diversas intervengdes recentes pelo BC,
bem como nas precarias situagdes financeiras de algumas instituigdes oficiais”. A cita-
¢do exemplifica o tratamento mais comum aos problemas do Banco Central: o pro-
blema se resumiria a vulnerabilidade do BC frente a pressdes governamentais, que 1g-
norariam a “boa norma bancaria” sacrificando os bancos piblicos para satisfazer inte-

resses politicos.

- mas so depois de esperar cerca de 30 minutos para que os dados se tornassem disponiveis. Folha de
S. Paulo, 17/03/96



118

Posi¢do semelhante é expressa pelo vice-presidente do Fundo Monetario Inter-
nacional, Stanley Fischer, a proposito das dificuldades do controle da inflagdo nos

paises emergentes:

“Ha suficientes evidéncias empiricas de que, de modo geral, os pai-
ses onde o BC € mais independente tém inflagdo menor, sem prejuizo para
o crescimento ou a variabilidade do crescimento. Evidentemente é impos-
sivel ter inflagdo baixa sem um banco central independente. Mas ndo resta
davida de que é mais provavel um pais ter inflagdo baixa quando o BC ¢é
independente, e ha bons motivos para esperar-se tal resultado quando a
autoridade fiscal ndo € altamente disciplinada” (FISCHER, 1996).

E importante distinguir as nog¢des de independéncia e autohomia. Conforme
SADDI (1997, p. 52), “a maior parte daqueles que erroneamente utilizam a expressao
independéncia quando pretendem referir-se a autonomia desconhecem o conceito de
independéncia”. O autor anota que independéncia significaria a equiparagdo do BC a
um poder de Estado ao largo dos demais poderes constitucionais (Executivo, Legisla-
tivo, Judiciario). Poderia exercer a politica monetaria sem qualquer relagdo com a so-
ciedade. Nenhum BC age assim, razdo pela qual o autor prefere adotar a denominagao

de autonomia, significando que

“o BC tem liberdade para implementar todas as diretrizes formula-

das pelo Executivo. Neste contexto, o BC pode livremente encontrar e

identificar os melhores instrumentos e critérios para a execugdo da politica

monetaria, em concordancia com as metas maiores da politica econdmica,

formulada pelo Executivo” (idem, p. 56).

Haveria, desta forma, cinco condigGes essenciais para o exercicio da autonomia
pelo Banco Central. A primeira esta na especificagdo legal dos objetivos e fungdes do
BC. A segunda, a obrigagio de auto-estabelecer metas precisas. A terceira € a defini-
¢30 de uma fundamentago legal para o exercicio da autonomia. A quarta € o estabe-
lecimento de garantias institucionais para o Executivo, para que possa interferir mais
diretamente na formulagdo da politica monetaria em periodos de exceg¢do (como guer-
ras, por exemplo). Por fim, a autonomia deve estar assentada em procedimentos cla-
ros de nomeagdo e demissdo das diretorias.

Saddi aponta um conjunto de aspectos legais a respeito dos quais 0s governos
devem se debrugar, tanto no Executivo quanto no Legislativo, ao definir a autonomia

para o BC. Para o autor, é preciso, entre outras questdes, proibir o financiamento do
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BC ao Tesouro Nacional; definir garantias de mandato aos dirigentes; estabelecer o
seu regime juridico; regulamentar a transferéncia de lucros do BC para o Tesouro,
esclarecer a relagdo do BC com o CMN na coordena¢do macroecondmica; e deixar
bem claros os mecanismos de prestagdo de contas para o Executivo e o Legislativo,
incluindo neste debate a flexibilizagdo do sigilo bancéario.”

No mesmo sentido, FISCHER enumera um conjunto de caracteristicas que consi-

dera indispensaveis aos bancos centrais do mundo:

“- O banco central deve ter responsabilidades claramente definidas,
as quais incluem estabilidade de precos;

- O banco central deve anunciar publicamente os objetivos de sua
politica de médio prazo;

- O banco central deve prestar contas em dois sentidos: deve ser
responsabilizado por buscar as metas anunciadas; e deve ser instado a ex-
plicar e justificar suas politicas para os legisladores e o publico;

- O governo deve ter autoridade para supervisionar as decisdes do
banco, mas a decisio supervisionada deve ter um custo para o governo;

- Ao banco central deve ser dada a autoridade de definir taxas de ju-
ros e outras variaveis de politica monetaria, de modo a alcangar a metas
de sua politica,

- O banco central n3o deve ser acionado para financiar o déficit pu-
blico governamental e nio deve gerenciar a divida pablica;

- Nio pode haver uma separagio de responsabilidades pela defini-
¢do das taxas de juros e a taxa de cimbio durante as flutuagdes da taxa de
cambio” (FISCHER, 1995, p. 301-302).

Saddi acredita ser “preferivel ter um BC livre das pressdes do Poder Executivo
do que um sujeito aos seus caprichos (...). Acreditamos que a historia ja tenha ensi-
nado que qualquer banco central submisso ao Poder Executivo conduz a uma nociva
cumplicidade entre a possibilidade de um Poder Executivo perdulario, capaz de seguir
pc;litiEaS‘irresponséveis, apenas aprofundando o risco de inflaggo” (1997, p. 245).

Auténomo ou ndo, o Banco Central pode ser volavel a pressdes de outra or-
dem, provenientes de atores distintos do Poder Executivo, como os banqueiros. Ato-
res sociais criticam a no¢do de autonomia, defendendo a manutengdo do BC como
organismo de agdo governamental. Trés ex-ministros da Fazenda tém opinido seme-
lhante:

Ciro Gomes: “Embora a dependéncia o deixe vulneravel, acho que o problema

/ . ;. . . . 8
do BC é o entrosamento sistematico com o sistema financeiro privado™.

¥ Playboy, outubro de 1995, p. 53.
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Ernane Galvéas: “Mais importante que qualquer conceito de independéncia do
Banco Central € o nivel de competéncia de sua diretoria. Uma diretoria incompetente,
em um Banco Central independente, seria um desastre”™.

Mailson da Nobrega: “No Brasil, espera-se que a independéncia produza a aus-
teridade nos gastos do governo. Proibir-se-ia o financiamento do Tesouro. O Banco
Central resistiria a pressdes para criar liquidez destinada a colocagdo da divida mobili-
aria e poderia liquidar bancos estaduais quebrados. O setor publico seria obrigado a se
ajustar. O raciocinio ¢ falso”"’. |

A independéncia do BC, portanto, nido decorre apenas da lei, mas também das
atitudes de personalidades-chave do governo e do banco, da qualidade técnica dos
seus departamentos e dos arranjos informais com outros érgios publicos'".

Alternativas a “dependéncia” deveriam ser objeto de deliberagao pelo Congres-
so Nacional. Desde a promulgagio da Constituigdo de 1988, mudangas nas atribui-
¢Oes e no processo de composi¢do da diretoria do BC, assim como nas normas para o
sistema financeiro, deveriam ter sido tema de lei ordindria, regulamentando o artigo
192, que trata do setor. Além dos temas relativos ao BC (autonomia, seu papel na
fiscalizag@o do sistema financeiro, sua relagdio com o CMN e com o Tesouro), a nova
lei deveria dispor sobre um mecanismo de seguro de depositos, a afbitragem da taxa
de juros, sobre o papel dos bancos publicos e privados no financiamento do desenvol-
vimento econdmico e social e sobre a participagdo do capital estrangeiro no sistema
financeiro nacional. Entre as quest3es centrais sobre este ultimo item, que deram-se
por resolvidas quando o governo permitiu a ampliagdo da participagdo do capital es-
trangeiro no mercado bancario, estariam as seguintes (MUNHOZ, 1992):

- Quais devem ser as exigéncias para a instalagdo de empresas com controle externo
instaladas no pais?

- Que tipos de operagdes devem ser vedadas a empresas estrangeiras do setor finan-
ceiro?

- Bancos estrangeiros devem ter acesso as linhas de redesconto de liquidez do Banco

° Artigo de Ernane Galvéas, Folha de S. Paulo, 08/01/95, p. 2-2

'% Folha de S. Paulo, 14/12/94, p. 1-3.

' “Poucos bancos centrais nos paises da OCDE desfrutam de autonomia formal (...). No Japdo, um
dos mais estaveis desse grupo, ndo existe a independéncia formal. Nesses paises, mesmo que a lei
ndo proiba, 0 governo nio interfere no banco central, em virtude de uma cultura consolidada sobre o
seu papel”. Artigo de Mailson da Nobrega, Folha de S. Paulo, 14/12/94, p. 1-3,
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Central?
- Em que hipéteses as instituigGes estrangeiras serdo obrigadas a refbrgaf o capital de
sua filial?
- Bancos estrangeiros podem desobedecer decisdes do governo do pais-sede em ope-
ragOes locais?

Diversos projetos de lei foram apresentados ao Congresso Nacional, que em
1991 constituiu Comissdo Especial para discutir os temas. Alguns projetos foram reu-
nidos num substitutivo do relator César Maia (PDT-PFL/RJ), com contribui¢des rele-
vantes do presidente da comissdo, Francisco Dornelles (PPB). Os sucessivos gover-
nos nio demonstraram interesse em incluir o debate nas suas prioridades politicas e
tampouco o Legislativo rompeu, neste particular, a dependéncia que tem marcado sua
relagdo com a agenda ditada pelo Executivo. Conforme NEIVA (1996), o Congresso
conferiu ao assunto a solugdo da “ndo-decisdo”: diante da incapacidade de alcangar
consensos majoritarios, as liderangas politicas dos governos e do empresariado finan-
ceiro optaram pelo prolongamento da vigéncia das normas concebidas pela reforma
bancéria de 1964. A solugdo atendeu a interesses do empresariado - favoravel a des-
regulamentacdo do sistema - e dos governos - que ndo estavam dispostos a assumir a
responsabilidade de regulamenta-lo. Desde a fase de transigdo para a gestdo de Fer-
nando Henrique, no entanto, a instabilidade das regras permitiu ao governo federal a

adogdo de estratégias singulares de gestdo publica para o sistema financeiro.

4. O governo se posiciona

Fernando Henrique Cardoso fora vitorioso, j4 no primeiro turno das elei¢des
presidenciais, representando a alianca partidaria de PSDB, PFL e PTB e, mais ampla-
mente, a alianga das oligarquias com o empresariado brasileiro associado ao capital
internacional, em torno de uma candidatura que oxigenava a imagem da tradigdo de
poder no Brasil. Para permanecer nas mesmas maos, mudaram-se os simbolos do po-
der, agregando & tradicional alianga de classe o élan da social-democracia, o charme
da intelectualidade, os resultados de um plano econdmico tecido para o sucesso.

O novo governo assumiu consciente de que representava uma alternativa para

elites com imagem extremamente desgastada por acontecimentos recentes na historia
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politica do pais. Os anos transitérios do governo Sarney haviam sido sucedidos pelo
governo Collor, maculado por uma corrupgdo na qual alguns bancos cumpriram papel
fundamental'?. O impeachment do ex-presidente Fernando Collor - também candidato
de consenso entre as elites nas eleicGes de 1989 - colaborou decisivamente para o
desgaste publico de liderangas que poderiam ser identificadas com a corrupgao ou
com projetos fracassados de gestdo do Estado. Partidos politicos importantes como o
PPR e o0 PMDB assistiram assim ao naufragio eleitoral de suas candidaturas presiden-
ciais (Esperidido Amin e Orestes Quércia, respectivamente). A esses aspectos con-
junturais, deve-se agregar a importincia estratégica do Plano Real no contexto suces-
sorio”. A patefnidade do plano que renovou esperangas sociais de controle da infla-
¢do foi commodity politica valiosa nas negociagdes de aliangas partidarias e, posteri-
ormente, de composi¢ao do governo.

Estes fatores ampliaram a margem de autonomia do novo governo, nos primei-
ros momentos apds a elei¢do. Fernando Henrique e seu governo prepararam-se para
implantar reformas voltadas a abertura da economia brasileira & competi¢gdo com o
resto do mundo. Além das mudangas que envolviam o Congresso Nacional, seria pre-
ciso tomar medidas no Executivo para adequar o sistema financeiro ao novo ritmo
econdmico do pais - em suma, para alterar o padréo de financiamento da economia. O
“darwinismo econdmico” das solugdes de mercado previa um sistema com poucos €
poderosos bancos, com a internacionalizagdo, a transformagdo do BNDES numa

agéncia de fomento e a absoluta descartabilidade dos bancos publicos, federais ou es-

'? Sustentago de correntistas fantasmas, lavagem de dinheiro em paraisos fiscais, financiamento
ilegal de campanhas eleitorais, realizacdo de operagdes suspeitas motivadas por informagédes privile-
giadas, sonegacdo fiscal e tentativa de ocultagio da origem das receitas. Pelo menos trés bancos fo-
ram camplices desses crimes cometidos pelo esquema PC e investigados pela CPI que levou ao impe-
achment do ex-presidente Fernando Collor, em setembro de 1992. Apesar das recomendagdes da
CPI, nenhum banco foi punido - e s6 0 BMC terminou 92 com um lucro de US$ 30,9 milhdes, em
parte resultante de operagSes comprovadamente ilicitas. As contas fantasmas, o elo mais famoso da
corrente de corrupgio do esquema PC, foram um mecanismo para dissimular a origem ilicita e a mo-
vimentagdo dos ativos financeiros, emprestando-lhes a titularidade de pessoas inexistentes. A partir
do segundo semestre de 1990, o esquema PC criou contas para pelo menos 12 clientes-fantasma, com
dinheiro muito vivo, nos bancos Rural, BMC e Bancesa. A Policia Federal estima que essas contas
movimentaram mais de US$ 1 bilhdo em trés anos.

BA divulgacdo das principais medidas do Plano a populagdo contou com o apoio fundamental da
Febraban. A Federagdo bancou campanha publicitaria de esclarecimento sobre a mudanga da moeda,
concebida em conjunto por agéncias que prestavam servigos ao governo federal. O presidente da Fe-
braban, Alcides Tépias, negou que a campanha auxiliasse na eleigdo de Fernando Henrique. “A Fe-
braban manter-se-a absolutamente fora da campanha politica que se desenvolve no pais, até porque
entende que sua fungdo ndo ¢ politico-partiddria.” O jornalista Gilberto Dimenstein susentou que
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taduais. O Plano Real completara trés meses derrubando a inflagio e ameagando de
perdas grandiosas o apetite especulativo dos bancos piblicos e privados. As autorida-
des econdmicas e 0s banqueiros sentiam a urgéncia de prever medidas para sanear o
sistema, ameagado pela nova realidade econdmica, mas confortado pela promessa po-
litica de quatro anos tranquilos sob a fleuma e o estilo do ex-ministro Fernando Hen-
rique Cardoso. |

Ao final de 1994, com a decretagdo do Raet sobre o Banespa e o Banerj, pode-
ria parecer que as agdes do governo na reformulagdo do sistema financeiro seriam
mais uma vez concentradas sobre os bancos estaduais. Mas movimentos discretos in-
dicavam que as mudangas conceituais, estratégicas e ideoldgicas na condugdo da fis-
calizagdo e supervisdo do sistema haviam comegado um pouco antes. A partir de 23
de dezembro de 1994, a Medida Provisoria n° 785 estipulou que o Conselho Moneta-
rio Nacional passaria a ser integrado apenas por dois ministros - da Fazenda e do Pla-
nejamento - e pelo presidente do Banco Central. O Conselho, que nas décadas anteri-
ores funcionara como arena de media¢do entre o comando da economia e os multiplos
interesses do empresariado, foi transformado em organismo centralizado, estratégico
na gestdo da nova politica econdmica.

A mudanga foi defendida pelo diretor de Cambio do BC, Gustavo Franco. Para
ele, o Conselho Monetario Nacional tinha membros que representavam setores regu-
lados pelo proprio CMN. Por isso, teriam a tendéncia de agir em causa propria. “O
novo CMN est4 imune a essas influéncias espurias”'®. O senador José Fogaca, relator
da MP do Real, disse que uma das “melhores medidas” foi a modificagdo na composi-
¢do e no funcionamento do Conselho. “O CMN estava desmoralizado. Ndo havia
trénsparéncia nem visibilidade dos seus atos. Ele havia perdido a forga politica”"’.
Menos representativo, o Conselho ficou com mais poder relativamente aos aspectos

centrais do Plano Real'®

. A medida nio foi recebida sem ataques. “O plano [Real] € o
momento conferiram ao governo poderes de arbitrio inigualaveis, que serdo adminis-
trados pelo desequilibrio de Itamar e pela inapeténcia operacional da equipe econdmi-

ca (...). Joga-se todo o poder de regulagdo nas maos do Conselho Monetario Nacio-

fontes ligadas a FHC consideravam fundamental a campanha da Febraban, ji que 63% da populagio
desconheciam o Plano Real. Folha de S. Paulo, 09/06/94, p. 1-3.

'* Folha de S. Paulo, 07/07/94, p. 2-2

“Folha de S. Paulo, 02/07/94, p. 2-5
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nal, que serd constituido apenas de funcionarios do dr. Itamar Franco. E institui-se
definitivamente a meia-virgindade na politica econémica”"’.

Esse movimento foi aprofundado em setembro do ano seguinte. No auge das
especulagdes e boatos sobre a possibilidade de crise no sistema bancario brasileiro, o
CMN deixou de publicar suas decisdes no Diario Oficial e aumentou o volume de re-
solugBes tomadas apenas pelo Ministro da Fazenda, Pedro Malan, ad referendum dos
demais membros - Gustavo Loyola, do BC, e José Serra, do Planejamento.

Na légica interna da transigdo dos governos Itamar-FHC, é preciso compreen-
der essa concentragdo de poder politico no futuro Ministério da Fazenda como um
marco fundamental. Pedro Malan, presidente do Banco Central, foi escothido ministro
ja nas primeiras reunides da equipe eleita. Os novos presidentes dos bancos publicos
passaram a lhe dever obediéncia irrestrita, o que incluiu o novo presidente do BC,
Gustavo Loyola. O governo Fernando Henrique ndo era um bloco monolitico. Com-
posto por liderangas do PFL e PTB desde a campanha eleitoral, foi ampliado a parti-
cipagdo de membros do PMDB e do PPB, como parte da estratégia para obter maio-
ria no Congresso Nacional. A presenga de todos esses grupos, no entanto, ndo- alterou
a composigdo basica da equipe responsavel pela condugio da politica econémica. .

Tal centralizag@o revela o papel estratégico de Pedro Malan no novo governo.
Ao final do governo Itamar, o ministro da Fazenda, Ciro Gomes, € o do Planejamen-
to, Beni Veras, contentavam-se em homologar as recomendagbes de Malan. A mu-
danga na composigdo do governo federal ndo alterava o comando da economia e das
decisdes politicas que envolviam o futuro do sistema financeiro. O nicleo de formula-
¢30 do Plano Real fora composto por quatro economistas: Pedro Malan, Edmar Ba-
cha, Pérsio Arida e Gustavo Franco'®. Com o afastamento de Fernando Henrique
Cardoso da Fazenda para concorrer a Presidéncia, o Ministério foi cedido primeiro a
um integrante do circulo intimo do presidente Itamar Franco - o embaixador Rubens
Ricupero - e, posteriormente, a um tucano do primeiro time, Ciro Gomes. Nenhum

dos sucessores de Cardoso teve a mesma ascendéncia sobre as esferas de comando do

' Metas de expansdo monetaria ¢ a taxa de cAmbio passaram a ser arbitradas pelo CMN a partir de
1° de abril de 1995.

'7 Luis Nassif, Folha de S. Paulo, 01/07/94, p. 2-3

'® “O presidente do BC expressa a opiniio comum aos membros da equipe”. Folha de S. Paulo,
04/12/94, p. 1-9. »
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sistema financeiro, notadamente o Banco Central””. Malan, na condigdo de presidente
do BC, encarregou-se de garantir a sequénéia do Plano. Foi considerada natural a sua
escolha para o Ministério da Fazenda.

Qual o sentido dessa concentragdo de poder em Pedro Malan? O perfil politico
e profissional de Malan o associa diretamente a comunidade financeira internacional.
Malan era engenheiro, pés-graduado em Economia na PUC/RJ, doutor pela Universi-
dade da Califérnia ¢ PhD em Berkeley. Foi professor de Economia e presidente do
Instituto de Economistas do Rio de Janeiro. Em 1983, foi convidado a trabalhar na
Organizagdo das Nagdes Unidas em Nova lorque. Em 1986, indicado pelo governo
Sarney, tornou-se diretor-executivo do Banco Mundial. Em 1990, indicado pelo go-
verno Collor, tomou posse no Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID),
como diretor-executivo. Em 1991 foi designado negociador oficial da divida externa
brasileira, pelo governo Collor. Voltou para o Banco Mundial em 1992. Em 13 de
agosto de 1993, foi convidado a assumir a presidéncia do Banco Central do Brasil,
durante reunido no apartamento do ministro Fernando Henrique Cardoso, em Brasi-
lia®.

Malan reunia qualidades que o diferenciavam dos demais quadros responsaveis
pela concepgido do Plano Real. Tinha trdnsito com os organismos internacionais de
financiamento e controle do fluxo de capitais. Ndo era jovem e arrogante como Fran-
co, nem era identificado a um plano econdmico fracassado (o Cruzado) como Bacha e
Arida. Este altimo durou pouco no governo: em maio de 1995, pediu demissdo da
presidéncia do BC, depois de se desentender com Malan e com o governador de S3o
Paulo, Mario Covas, sobre o futuro do Banespa. “Malan é essencialmente um técnico,
mas ndo convém subestimar seus pendores politicos. Os que o conhecem concordam

»21

em que ele € habil e sagaz na arte de fazer politica”*". Um embate politico significati-

vo no inicio do governo FHC revela o poder do novo ministro da Fazenda. O coman-

""Reporter - O Sr. ndo mandava no BC?

Ciro Gomes - Néo. Pode-se dizer que eu ndo mandava mesmo. Playboy, outubro de 1995, p. 53.
20«0 que se ha de fazer? Funcionarios publicos nio podem esperar passar toda a vida nos melhores
postos no exterior. Ha sempre o momento de ir pas o sacrificio. Além disso, ndo se pode dizer que a
presidéncia do Banco Central seja o pior emprego do mundo ou apenas um fardo para qualquer bra-
sileiro. E poder, prestigio € uma oportunidade rara para um economista que sempre se dedicou as
politicas publicas, como Malan. Mesmo que o sujeito seja totalmente despreendido, € um posto atra-
ente”. Folha de S. Paulo, 04/12/94, p. 1-9.

?'Exame, 04/01/95
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do da economia enfrentava divergéncias entre Malan e José Serra®. Fernando Henri-
que optou por Malan, despachando o ministro do Planejamento para uma candidatura
suicida a prefeitura de Sdo Paulo®.

As opinides de Malan o aproximaram de Loyola, como brago-direito encarrega-
do da execugio das politicas definidas centralizadamente no CMN. Funcionario de
carreira do Banco Central, Gustavo Jorge Laboissiére Loyola cumpriu, desde junho
de 1995, seu segundo mandato a frente do BC (o primeiro fora no final do governo
Sarney, a partir de outubro de 1989). Durante seus 19 anos no BC, Loyola foi chefe
do Departamento de Normas do Mercado de Capitais, consultor especial do gabinete
do presidente e diretor de Normas e Organizagdo do Sistema Financeiro. No setor
privado, trabalhou como diretor-adjunto do Banco de Investimentos Planibanc, con-
sultor da Febraban e socio-diretor da MCM Consultores Associados, junto com o €x-
ministro da Fazenda, Mailson da Nobrega. Loyola formou-se em economia pela Uni-
versidade de Brasilia, com mestrado e doutorado pela escbla de Pos-Graduagdo em
Economia da Fundagio Getilio Vargas®*. O transito com o empresariado financeiro
que faltava a Malan era caracteristica da biografia politica e profissional de Loyola,
agregada a uma discrigdo muito apreciada pelo empresariado financeiro.

As alteragBes na composi¢do do Conselho Monetario Nacional anteciparam a
implantagdo, pelo governo, de certos graus de autonomia ao Banco Central. A auto-
nomia era paradoxal, porque constrangida aos limites e prioridades da politica eco-
ndémica. Mas era justificada pela necessidade estratégica de o BC, amparado na habili-
dade técnica e politica de seus dirigentes, manter a estabilidade da moeda. Foi esta
autonomia limitada que permitiu a diretoria do BC comprar brigas politicamente rele-
vantes com outros setores do governo e, em regra, sair ganhando. Por dois momen-

tos, na busca de solugdes para a intervengdo no Econdmico, o BC mostrou sua forga.

*Folha de S. Paulo, 21/05/95, p. 1-16 ¢ 1-18.

BA propésito de suas divergéncias com Serra, Malan fez esta afirmagio reveladora dos procedi-
mentos decisorios internos ao governo: “Sobre esse conflito, honestamente acho que ha um exagero,
um tipo de colocagido descabida. Em primeiro lugar porque nfo haverd lugar para superministros na
equipe do presidente. Em segundo lugar porque eu tive oportunidade de ter uma longa conversa com
o senador José Serra antes que ele tomasse a decisdo de assumir o cargo. Pelo que foi falado, nfo
consigo imaginar alguma divergéncia que ndo possa ser resolvida como o foram todas as outras que
existiram entre nés ao longo dos tltimos dezoito meses: sentando-nos em torno de uma mesa, con-
versando, buscando a convergéncia possivel ¢, se alguém tiver de tomar uma decisdo, essa pessoa
sera o presidente Fernando Henrique Cardoso, ninguém mais. E pronto, estara decidida a questdo”.
Exame, 04/01/95

% Dados curriculares extraidos, entre outras fontes, de Conjuntura Econdmica, junho de 1996.
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Diante da contraditéria repercussdo publica da proposta de estadualizagdo do Eco-
némico - complicada por versdes disﬁntas veiculadas na imprensa quanto a exigéncia
(ou ndo) de garantias reais do governo da Bahia - a diretoria do BC apresentou sua
demissdo. Condicionou a continuidade nos cargos ao reforgo publico das exigéncias,
condi¢do que tornaria inviavel a estadualizagdo, ja que esforgos para salvar o Econd-
mico com dinheiro baiano ja haviam sido tentados, sem sucesso. Dois meses mais tar-
de, apos a criagdo do Proer, respondeu com a “pasta rosa” as pressdes nada discretas
para destinar ao Econémico verbas do programa. Estes casos indicam que o governo
Fernando Henrique, além de centralizar a formulagio da politica econdmica, fortale-
ceu politicamente a instincia responsavel pela sua execugdo, conferindo-lhe relativa

autonomia.

5. A rela¢ao com os banqueiros

Apesar do debate acumulado no Legislativo em torno da regulamentagio do ar-
tigo 192 da Constituigdo Federal, o CMN e sua instincia executiva construiram as
reformas no marco regulatério sem debate institucionalizado com a sociedade™. Estas
decisdes teriam sido tomadas pelo BC na soliddo de suas prerrogativas técnicas? Se-
guramente, ndo. Mesmo excluidos de participagido institucionalizada no CMN, os
banqueiros (pelo menos, parte relevante deles) ndo deixaram de direcionar ao governo
federal as opinides e reivindicagdes articuladas a seus interesses imediatos ou estraté-
gicos. Se a ag@o das entidades corporativas ou extra-corporativas estava fragilizada
(pelas razdes identificadas no capitulo anterior), canais informais de representagdo de
interesses permaneceram ativos, ligando as esferas de decisdo da politica monetaria a
cupula do sistema financeiro privado.

O exemplo mais claro dessa ligagdo direta estd no topo da lista dos maiores
bancos privados brasileiros. O Bradesco encerrou 1996 com o maior lucro liquido da
historia da empresa privada no pais, mais de 50 mil empregados, agéncias em 1.300
municipios, 5 milhdes de contas-correntes, R$ 35 bilhdes em empréstimos e aplica-
¢Oes financeiras, R$ 14,8 milhdes em cadernetas de poupanga, R$ 13 bilhdes em fun-

dos de investimento, participagdo societaria em 39 empresas. Tamanho peso econd-
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mico confere a seu presidente, Lazaro Branddo, honras de conselheiro governamental.
“Eu me dou bem com o poder”, ele costuma dizer®.

O Bradesco exerceu o poder de influenciar o governo e o mercado. Em 1994, a
exigéncia de reservas em dinheiro vivo levou os bancos a liquidar os papéis do Tesou-
ro de que dispunham, o que deixou alguns bancos publicos em dificuldade, principal-
mente os estaduais. Até setembro de 94, o Bradesco financiou o Banespa com o giro
de titulos do estado. Com a elei¢do de Covas para o governo, o banco temeu receber
um calote e suspendeu a ajuda. A suspensdo foi interpretada pelo mercado financeiro
como uma prova de desconfianga no Banespa. “Se o Bradesco ndo empresta, eu tam-
bém nio empresto”, dizia outro banqueiro paulista’’. O Banespa teve de recorrer ao
Banco Central para fechar o caixa e o governo federal acabou decretando o Raet.

O poder do Bradesco inverte a relagdo com o governo. Se habitualmente o em-
présério procura o governo para reivindicar, na crise bancaria de 1995 foi o Banco
Central que precisou do auxilio do Bradesco, que “chegou a emprestar mais de um
bilhdo de dolares por dia para sustentar os bancos a beira da quebra [Econdémico e
Nacional], enquanto o BC preparava a interven¢io””. O Bradesco estava sempre
pronto a ajudar, e ndo apenas a autoridade monetaria. “Nos momentos de mais ten-
sdo, o presidente Fernando Henrique chamou Brand@o pelo menos duas vezes a Bra-
silia, para ouvir sua opinido. Os telefonemas do presidente do BC, Gustavo Loyola,
ao banqueiro paulista foram freqientes””.

Como Brand&o, muitos banqueiros utilizaram seu prestigio pessoal para defen-
der as agdes do BC, considerando a importancia pedagogica de eliminar vicios opera-
cionais. Alguns afirmaram aos jornais que pressdes politicas e o fato de ja ter posto
muito dinheiro no Econdmico levaram o BC a optar pela intervengdo, em vez de outra
modalidade de acompanhamento. O presidente da Febraban, Mauricio Schulman disse
acreditar que as intervengdes contribuiriam para trangiilizar o mercado. “Suponho
que o BC aproveitou a oportunidade para limpar a lousa. No acredito que tenha feito

a coisa pela metade”. Schulman e Paulo Guilherme Monteiro Lobato, presidente do

# S6 em 1995, -0 CMN emitiu 89 resolugdes e 0 BC, 119 circulares (Banco Central do Brasil, Relato-
rio Anual, 1996).

* Veja, 11/01/97, p. 106.

%7 Veja, 22/01/97, p. 104,

% Veja, 22/01/97, p. 104,

* Veja, 22/01/97, p. 104.
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Real, disseram que o sistema financeiro nio seria afetado pelas intervengdes®’. “Os
bancos no Brasil s3o muito heterogéneos. Nao acredito que haja fusdes de forma ge-
neralizada”, afirmava Schulman®”. |

A Febraban limitou sua atuagdo a aspectos de interesse geral dos banqueiros.
Defendeu, sem sucesso, a ampliagdo do Proer a instituigdes sem problemas financei-
ros. “Os bancos sadios também podem querer fundir-se para ganhar escala e fazer
frente a tendéncia mundial de fusdes bancarias”, disse Schulman, depois de almogar
com o presidente do Banco Central, Gustavo Loyola, em evento promovido pela Abel
(Associagdo Brasileira das Empresas de Leasing)*”.

Um ponto de grandes esfor¢os das maiores organizagdes dos banqueiros foi a
pressdo sobre o governo federal para reduzir as rigidas imposigdes da politica mone-
taria. Na abertura do III Congresso Nacional do Crédito, em 9 de agosto de 1995
(antevéspera da intervengdo no Econdmico), o presidente da Febraban disse estar
confiante em que o governo federal iria reduzir o volume de impostos € compulsérios
sobre as operagdes de crédito®. Os bancos, enfrentando dificuldades diarias para fe-
char as contas, queriam menos restrigdes para movimentar o dinheiro. “A politica
monetaria apertada gerou dificuldades de pagamento no sistema privado, e isso faz
com que o setor bancario encare a concessao de crédito como atividade de muito ris-
co. Quando, além disso, quebram bancos e, simultaneamente, o sistema percebe que a
fiscalizagdo do BC falhou, fica muito mais conservador e seletivo nos empréstimos”,
afirmava Antdnio Celso Pastore®,

O aperto compulsorio caiu quase a metade. Em 1995, chegava a R$ 54 bilhdes,
equivalente ao patriménio liquido dos 50 maiores bancos privados ou aos depdsitos
totais dos sete maiores. Em julho de 1996, os recolhimentos compulsorios haviam
despencado para R$ 28,5 bilhdes, ainda assim elevados: 117% dos depositos a vista

5 . ~
no setor’”. O sucesso da Febraban neste aspecto tende a fortalecer a impressio de que

*® Gazeta Mercantil, 14/08/95.

*! Folha de S. Paulo, 21/11/95, p. 2-5.

*? Folha de S. Paulo, 18/11/95, p. 2-1. “Os empresérios do setor industrial foram os primeiros a re-
clamar dos incentivos oficiais as fusGes e incorporagdes de bancos, alegando que ndo tiveram o mes-
mo tratamento ao enfrentar a concorréncia com a globalizagio da economia.”

** Gazeta Mercantil, 10/08/95.

> Folha de-S. Paulo, 10/03/96, p. 2-6.

** Gazeta Mercantil, Balango Anual 1996/1997, outubro de 1996, p. 360. O Banco Central transigiu
aos poucos. Logo depois da intervengdo no Econdmico, o Banco Central reduziu o saldo didrio mi-
nimo que os bancos precisavam ter na conta de reserva bancdria por conta do compulsorio sobre o
deposito a vista. Antes, a exigéncia era equivalente a 85% do compulsorio - que continuava em 83%
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as entidades mais centralizadas do empresariado financeiro “néo sofreriam o desgaste
e o Onus de pleitos mais especificos, reservando-se para si as questdes mais gerais € a
atuagio politica mais ampla” (MINELLA, 1997, p. 177). O autor refor¢a a analise lem-
brando que, em dezembro de 1995, as vésperas do fechamento dos balangos anuais, o
presidente Fernando Henrique sancionou duas leis que reduziram a aliquota geral do
imposto de renda para pessoas juridicas e da contribuigdo social sobre o lucro liquido
de 30% para 18% no caso das institui¢tes financeiras (MINELLA, 1997, p. 177).
Outro elemento de agdo politica ampla foi a participagdo da Febraban na oposi-
¢ao0 a CPI dos bancos. A criagdo do Proer, a aquisi¢do do Nacional pelo Unibanco, e
a descoberta da “pasta rosa” motivaram a oposi¢do a propor, no inicio de 1996, a cri-
agdo de uma Comissdo Parlamentar de Inquérito para investigar irregularidades en-
volvendo o sistema financeiro e esferas da politica nacional. A iniciativa foi duramente
contra-atacada por autoridades governamentais e banqueiros, nitidamente articulados
em torno do mesmo temor: “Se, no decorrer da CPI, o mercado perceber sinal de fra-
gilidade do BC, ninguém ir4 segurar o estouro da boiada”*. O coro anti-CPI reuniu
muitas vozes® :
- O presidente da Febraban, Mauricio Schulmann, disse que “o sistexﬁa bancario € so-
lido e competente. O CPI é muito mais prejudicial aos nossos clientes, pois eles pode-
rao até pagar mais caro pelo dinheiro se houver aperto de liquidez ou restrigdes dos
credores externos”.
- O presidente da Fiesp, Carlos Eduardo Moreira Ferreira, disse que a CPI era “pre-
texto para imobilizar o Congresso e inviabilizar as reformas da Constitui¢do”.
- O presidente do Banco Real, Paulo Guilherme Monteiro Lobato, disse que “a CPI

seria até positiva, pois mostraria que o sistema financeiro esta muito melhor do que

do deposito a vista. A partir de 14 de agosto, baixou para 60%. O Banco Central alterou para 83% o
recolhimento do compulsério e o encaixe obrigatorio dos bancos sobre o deposito a vista e para 60%
as mesmas exigéncias para outros tipos de depdsitos. O compulsério nos depositos a prazo passou a
ser de 20%. No inicio de setembro, o0 BC dobrou para R$ 30 milhdes o limite de isengdo para o com-
pulsorio sobre depdsitos a prazo e antecipou em uma semana a devolugdo dos recursos que estavam
recolhidos como compulsério de poupanga (Gazeta Mercantil, 05/09/95). Em junho de 1995, o go-
verno reduziu de 15% para 10% o depésito compulsério sobre os empréstimos e extinguiu o compul-
s6rio de 60% sobre captaces em depositos a prazo. Q BC diminuiu de 30% para 15% o compulsério
sobre os depositos em poupanga, em 23 de agosto. Essas medidas, segundo Malan, ndo tinham liga-
¢d0o com as intervengdes do Econdmico e Banespa, mas integravam um processo de reestruturagdo da
economia que estava sendo feito desde o inicio do Plano Real (Gazeta Mercantil, 25/08/95, p. A-3).
% Folha de S. Paulo, 10/03/96, p. 2-3.

*7 As citagBes seguintes, exceto quando anotadas, sio da Folha de S. Paulo, 10/03/96, p. 2-4 a 2-6.
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sua imagem retratada nos jornais”.

- O chairman do Unibanco,. Roberto Konder Bornhausen, disse que a CPI “néo € util
para ninguém”.

- O deputado Antdnio Kandir (ainda no nomeado ministro do Planejamento) defen-
deu o governo: “O Proer ndo é um programa para salvar banqueiros™>*.

- O ministro das Comunicag¢des, Sérgio Motta, (em mais uma frase célebre) disse que
a CPI trazia ameaga de retrocesso institucional®.

A idéia de criar a CPI dos bancos obtinha apoio de parte da populagdo. Pesqui-
sa feita entre os paulistanos demonstrou que 76% eram a favor da instala¢do da CPI¥.
A instalagdo da Comisséo, entretanto, foi barrada no Congresso com base na aplica-
¢do de taticas negociais fisiologistas pelo governo. N&o foi a tinica oportunidade em
que banqueiros e governo deram discursos (e tomaram iniciativas) com 0 mesmo
sentido.

Nessa relagdo raramente conflituosa com o empresariado financeiro, o aspecto
que talvez tenha sido de maior utilidade e consenso para os fins estratégicos do go-
verno foram os canais de representagido associados ao sistema politico-partidario. Os
banqueiros atuam neste universo diretamente, através de empresarios que ocupaem
cargos publicos, ou indiretamente, por meio de representantes confiaveis no Legislati-
vo e no Executivo®'. A eleigdo de 1994 nio se fez s6 com as imagens de sucesso do
Plano Real: a coligagdo encabegada pelo PSDB declarou ao Tribunal Superior Eleito-
ral gastos de R$ 33,6 milhdes com as eleigdes presidenciais. R$ 32,2 milhdes foram
doados por empresas. Deste total, instituigdes financeiras deram 20,3% e empreiteiras
12%. Foram 38 as instituigdes financeiras que fizeram 66 doagdes a candidatura de
Fernando Henrique, totalizando R$ 6,6 milhdes. Dos nove maiores bancos privados,
apenas o Safra ndo contribuiu. O Bradesco, maior banco privado, doou R$ 2,3 mi-

Ihdes; sozinho, colaborou com 6,72% do faturamento declarado da campanha®.

* Folha de S. Paulo, 10/03/96, p. 2-4.

** Folha de S. Paulo, 24/03/93, p. 1-6.

“0 Folha de S. Paulo, 24/03/93, p. 1-5. 15% eram contra, 2% deram outras respostas € 2% ndo sabiam
responder, conforme o instituto DataFolha.

‘10 empresariado havia se organizado para eleger representantes confidveis para o Congresso nas
eleicBes de 1994 - independentemente do espectro partidario contemplado pela coligagdo PSDB, PFL
e PTB. A meta era eleger 30 deputados do setor das telecomunicag@es, 30 empreiteiros e 12 da in-
dastria petroquimica. T4o eficiente quanto ter empresarios confiaveis no Congresso seria "o lobby do
corpo-a-corpo dos empresarios com os congressistas em suas bases eleitorais", nas palavras do presi-
dente da Fiesp, Carlos Eduardo Moreira Ferreira (Folha de S. Paulo, 07/08/94, Especial, p. 4).

2 Todos os dados sdo de levantamento feito pela Folha de S. Paulo, 8/10/95, p. Especial-7.
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A envergadura das contribui¢es mostra o grau de consenso do empresariado
financeiro em torno daquela candidatura. Dos R$ 16,6 milhdes investidos pelos ban-
cos nas elei¢des federais e em 13 estados, 41% foram destinados a Fernando Henri-
que. Para o financiamento de candidatos ao Congresso, as instituigdes financeiras
destinaram R$ 3,6 milhdes - pouco mais da metade da verba oferecida a coligag@o
vitoriosa para o Executivo, 0 que permite ao menos duas conclusdes: os bancos esta-
vam convictos da importincia do proximo presidente na defini¢do da politica setorial
(e investiram os recursos proporcionalmente a distribuigdo histérica do poder entre
Executivo e Legislativo) e ndo dispersaram suas apostas eleitorais.

Nio foi diferente com o empresariado financeiro, que ja angariava tradigdo no
financiamento de campanhas. A lista da Febraban incluida na “pasta rosa” citava 45
parlamentares considerados confiaveis pela instituigdo para as eleigdes de 1990, mas
ndo era excludente. “Esta lista esta incompleta”, afirmava um ex-diretor da Federa-
¢ao. “Ela ¢ maior. Os amigos da Febraban sdo mais que esses. Al sO estdo as pessoas
com posigdes ideoldgicas que a Febraban defende e os nordestinos com 0s quais o
Econbémico mantinha relagio”*. Segundo o Tribunal Superior Eleitoral, o Econdmico
fez doagdes em 1994 para 17 candidatos - o presidenciavel Fernando Henrique, trés
candidatos a governador, seis a deputado federal, dois a deputado estadual e um ao
Senado. Acertou as apostas: foram eleitos o presidente, os governadores da Bahia
(Paulo Souto) e Sdo Paulo (Mario Covas) e 12 candidatos aos Legislativos estadual e
federal*.

Assim como o banco baiano, outras 37 instituigdes financeiras apostaram em
candidatos ao Executivo e ao Legislativo em 1994. A bancada eleita pelos banqueiros
no Congresso era discreta, mas reunia parlamentares com grande poder de agéo. Dos
100 deputados e senadores da legislatura 1994-1998 alinhados como “cabegas” do
Congresso Nacional pelo Departamento Intersindical de Assessoria Parlamentar (Di-

ap), pelo menos 20 poderiam ser incluidos na relagdo dos “amigos da Febraban”.

 IstoE, 10/12/95, p. 23.
“ IstoE, 10/12/95.
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Tabela 23 - A bancada parapartidiria da Febraban*
Parlamentar Partido/Estado | Cargo

Renan Calheiros PMDB/AL Senador

José Sarney PMDB/AP Senador
Antonio Carlos Magalhdes PFL/BA Senador

Benito Gama PFL/BA | Deputado

José Carlos Aleluia PFL/BA Deputado

Luis Eduardo Magalhdes PFL/BA Deputado
Jader Barbalho PMDB/PA Senador

José Luiz Clerot PMDB/PB Deputado

José Eduardo Andrade Vieira | PTB/PR Senador
Inocéncio Oliveira PFL/PE Deputado
Roberto Magalhdes PFL/PE Deputado
Hugo Napoledo PFL/PI Senador
Roberto Campos PPB/RJ Deputado

Ney Lopes PFL/RN Deputado
Germano Rigotto PMDB/RS Deputado

José Fogaca PMDB/RS Senador
Delfim Netto PPB/SP Deputado
Franco Montoro PSDB/SP Deputado
Regis de Oliveira PFL/SP Deputado

José Serra PSDB/SP Senador

* Inclui apenas os parlamentares da lista dos 100 “cabegas” do Congresso elaborada
pelo Diap que receberam doagdes volumosas de instituigSes financeiras em 1994 e/ou
}17(9)191&5: Folha de S. Paulo, 08/10/95; IstoE 20/12/95, Série “Os Cabegas do Congresso
Nacional”, publica¢do anual do Departamento Intersindical de Assessoria Parlamentar
(DIAP), edigdo n° 3, ano III, 1996.

As disputas em torno do futuro das medidas especiais do BC sobre o Banéspa e
o Econ6mico sdo exemplos da utilidade de relagGes estreitas com segmentos do Par-
lamento. O lobby e o financiamento de campanhas sdo instrumentos legitimos na de-
mocracia e teriam sido exercidos mais amplamente se o governo federal tivesse enca-
minhado as mudangas no sistema financeiro por intermédio do Congresso. A opgio
das autoridades econOmicas, entretanto, foi no sentido inverso: de implantagdo das
mudanc¢as por meio do exercicio das atribuigdes legislativas do Executivo. O Con-
gresso poderia ter reagido, recuperando para si a responsabilidade de regulamentar o
setor. Mas o controle da Comissdo Especial do Sistema Financeiro por parcela im-
portante da bancada banqueira garantiu a recepgdo passiva da estratégia do governo.

Desde o final de 1994, com a centraliza¢do autoritaria do CMN, o governo im-

plantou mudangas na regulamentagdo do sistema financeiro independentemente de
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consulta institucionalizada a fragdes de classe ou ao conjunto da sociedade. Apos su-
primir a participagdo organizada do empresariado financeiro e da sociedade no CMN,
escolheu mecanismos de interlocug@o direta, que privilegiaram grandes bancos como
o Bradesco, solidamente vinculados ao capital multinacional. O governo obteve a
cumplicidade dos banqueiros para alijar do debate a representagdo parlamentar.
Quando as medidas geraram perplexidade ou fomentaram divisdes no bloco empresa-
rial financeiro e na base de apoio do governo, a autonomia relativa do Banco Central
foi exercida. A concentragdo de poder fragilizou a possibilidade de fiscalizagao da
gestdo publica pela sociedade e garantiu espago para novas interpretagdes de um tra-

dicional autoritarismo na gestdo do Estado.



Consideracoes finais

A emergéncia de um novo padrio de acumulagdo no capitalismo, a partir de
mais ou menos a metade da década de 70, impds a governos de todo o planeta a ne-
cessidade de reflexdo sobre as formas de gestdo do Estado na era da, globalizag3o.
Esses movimentos mais gerais da dindmica capitalista mundial tiveram impactos espe-
cificos sobre os paises periféricos ou de capitalismo tardio. Entre as decorréncias eco-
ndmicas e politicas da internacionalizagio dos mercados nas décadas seguintes, con-
solidou-se a hegemonia ideologica do Estado minimo, concomitante a redugdo dos
poderes circunscritos a fronteiras nacionais. No Brasil, o Estado passou a reestrutu-
rar-se frente as transformagdes na economia do planeta a0 mesmo tempo em que se
deu o processo de democratizagdo politica, com a ruptura negociada do ciclo autori-
tario militar iniciado em 1964. Praticas politicas autoritarias passaram a conviver com
padrdes institucionalizados de representagio de interesse. O acompanhamento das
transformagdes na regulamentagdo do sistema financeiro no Brasil desde o Plano Real
indica a presenga dual de tragos da heranga oligarquica e de tendéncias de mudanga
nas relagdes entre os interesses do empresariado do setor e as agéncias decisorias do
Estado, provocadas pelo processo de globalizagio financeira.

O Estado brasileiro formou-se em meio a interesses francamente conflituosos de
oligarquias regionais e de aliangas de classe voltadas ao exercicio do poder em nivel
nacional. Na historia politica do pais, alternaram-se ciclos em que predominou o aco-
chambrar dos interesses de oligarquias articuladas entre si com periodos em que alian-
¢as de classe lograram dar ao Estado uma identidade capaz de compreender as vonta-
des oligarquicas (FIORI, 1995a). O golpe de 1964 constituiu uma vitéria de uma am-

pla aliancga de fragdes agrarias, comerciais, financeiras, industriais e de setores da clas-
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se média, amparados nas Forgas Armadas, em oposi¢io ao programa de reformas de
corte populista de Jodo Goulart. Hegemonico entre as fragdes golpistas, o empresari-
ado financeiro e industrial associado ao capital multinacional comandou mudangas na
infra-estrutura produtiva e no regime juridico que, impostas sob o autoritarismo, re-
definiram a inser¢do do Brasil no cenario econdmico mundial.

O marco regulatorio do sistema financeiro foi alterado em 1964, com o objetivo
de fomentar o processo de centralizagdo e concentragio de capitais, associado a in-
ternacionalizagdo dos bancos, que permitiria a génese de um padrdo de financiamento
privado da economia. O Conselho Monetario Nacional e o Banco Central do Brasil
foram entdo criados para atender as fun¢des de coordenagdo e execugdo da politica
monetaria e fiscalizagdo do sistema financeiro, entre outras. O Conselho Monetario
Nacional, instincia superior do sistema, consolidou-se como um caso tipico de anel
burocratico entre o aparelho de Estado, grandes bancos privados e determinados seto-
res da agricultura e do comércio, com o poder de acomodar vontades distintas. Mas a
nova Lei Bancaria nio conseguiu conferir ao sistema financeiro importancia decisiva
no padréo de financiamento, que permaneceu sustentado no Estado e em empréstimos
externos e garantiu, até o final dos anos 70, um periodo de crescimento econdmico
que deu destaque preferencial as grandes erhpresas pﬁblicas e privadas. A crise nesse
padrdo de financiamento, com o escasseamento dos financiamentos internacionais,
impds dificuldades a gestdo do Estado em escala inédita. Acelerou as rupturas na ali-
anga politica que dava sustentagio ao regime militar e precipitou a abertura.

Com a democracia estabeleceu-se uma nova correlagio de forgas entre as elites,
exigindo dos diversos atores sociais formas adequadas de organizagio e pressido sobre
o governo federal. Com o restabelecimento da ordem democratica, esperava-se a ins-
titucionalizagdo de padrdes de representagdo de interesses transparentes e suscetiveis
ao controle social. A resposta ao isolamento dos “anéis burocraticos” reivindicada
pelos intelectuais e por organizagdes sociais democraticas dependia do restabeleci-
mento das garantias civis e da criagao de “contrapesos as tendéncias que decorrem da
natureza das grandes organizag®es burocraticas a manipulagdo, ao segredo, a ndo
responsabilidade e a perversdo autoritaria” (CARDOSO, 1975, p. 185). De forma mais
clara: “Em qualquer Estado ¢ preciso forgar a liberdade de informagdo. Nao apenas
ao nivel do Estado, mas concretamente ao nivel de cada organizagdo da sociedade

civil” (idem, p. 186).
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O empresariado financeiro multiplicou suas formas de atuagdo, para fazer frente
a um cenario politico que exigia agdes taticas e pontes movels com diversos atores
sociais. Além das esferas de atuagio corporativa e extra-corporativa, os banqueiros
passaram a atuar de forma partidaria (diretamente, ocupando cargos pﬁblicos, ou indi-
retamente, através do financiamento de seus representantes), mas também mantiveram
o padrdo de relagdes diretas com os nucleos de poder decisorio importantes para o
sistema. Abengoados por taxas de inflagdo astrondmicas, os bancos puderam manter
uma participagdo no Produto Interno Bruto sempre superior a 11% na década de 80 e
na primeira metade da década de 90. O poder econdmico-politico do sistema financei-
ro foi incrementado com a articulagio de capitais financeiros e industriais em grupos
econdmicos fortemente vinculados ao capital internacional. A diversificagdo de inves-
timentos para 'éreas ndo-financeiras expandiu para o setor produtivo o capital acumu-
lado nos anos de inflagdo alta. Os grandes bancos comerciais privados sustentaram
sua lideranga no sistema capitaneando estes grupos financeiros, enquanto os bancos
publicos federais e estaduais ingressaram em uma crise profunda, em parte resultante
de estratégias governamentais para driblar os efeitos da crise fiscal.

Gragas a esta peculiar hegemonia, os bancos brasileiros demoraram a perceber
os efeitos das transformagdes estruturais no sistema financeiro internacional desde a
década de 70. A volatilidade de capitais decorrente da criagdo de novos instrumentos
financeiros a partir do fim do padrio-ouro do délar americano trouxe novos concor-
rentes ao mercado e as atividades bancarias - pequenos e médios bancos, representan-
do grandes fortunas; fundos de pensio; instrumentos de autofinanciamento para em-
presas ndo-financeiras. A predomindncia do capital especulativo sobre o capital pro-
dutivo amplia a hegemonia financeira, na medida em que permite ganhos desmedidos
aos intermedidrios das negociagdes globalizadas.

A integragdo da economia do pais a globalizagio financeira e comercial foi ob-
jetivo intensamente buscado pelo governo Fernando Henrique, amparado em solida
alianga politica. O governo que tomou posse em janeiro de 1995 representava virtual
consenso entre as elites. As fragdes de classe que haviam dirigido o pais nas trés dé-
cadas anteriores enfrentavam um periodo de crise de liderangas, apos o impeachment
de Fernando Collor. O novo governo, apoiado da oligarquia agraria ao empresariado
mais articulado com a economia globalizada, tratou de implantar um plano de man-

dato caracterizado - mais que por cinco dedos simbolizando emprego, agricultura,
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saude, educagdo e seguranga - pela transformag¢do no padrdo de financiamento da
economia, imerso em crise desde o inicio dos anos 80. Tarefa que comegou a ser
cumprida ainda antes da posse, a partir de jutho de 1994, com a redugdo das taxas
inflacionarias em conseqiiéncia do Plano Real.

Implantar mudangas no padrdo de financiamento n3o é nenhuma magica eco-
ndmica para acochambrar multiplos interesses. “Implica rupturas dificeis, na medida
em que passam, necessariamente, por reordena¢des na estrutura capitalista privada e
no papel do Estado, consequentemente, nos esquemas de poder vigentes”
(GOLDSTEIN, 1994, p. 59). Na situagdo de mudanga no padrio de financiamento da
economia brasileira, os bancos viram crescer sua posi¢do estratégica na economia €
alterar a engrenagem de seu poder politico.

O quadro internacional de globalizagio financeira - associado a estabilizagdo da
economia no front nacional - forgou o governo federal a adotar medidas rigorosas
para fiscalizar e combater irregularidades no setor bancario. Os grandes bancos que
sucumbiram a fragilidades estruturais e praticas ruinosas de gestdo (ruinosas para a
clientela, bem entendido), assim como espagos de mercado ocupados por bancos es-
taduais privatizados, foram absorvidos por institui¢des financeiras internacionais ou
fortemente associadas. As intervengdes do Banco Central no mercado bancario indi-
caram a disposi¢do do governo de permitir e incentivar a concentragio e a centraliza-
¢do dos capitais, articulada a um processo de internacionalizagao crescente do sistema
financeiro.

A oscilagio nas taxas de credibilidade do sistema incentivou a migra¢do de re-
cursos para os maiores bancos de varejo (Banco do Brasil, Bradesco, Itat) e para
bancos internacionais solidos (Boston, Citibank). Outras mudangas alteraram uma
tendéncia marcante no inicio dos anos 90 - o crescimento do poder de pequenos e
médios bancos, especializados em operagdes de atacado. Parte das fusdes alterou a
composi¢gdo desse mercado, aumentando a concorréncia. Reduziu-se o nimero de
instituigdes e aquelas especializadas em varejo precisaram diversificar as atividades
em busca de novos territorios do lucro. O processo de mudangas econdémicas de corte
liberal foi fortalecido com a participagdo do Brasil na criagdo do Mercado Comum do
Sul (Mercosul), impulsionando movimentos empresariais de internacionalizagdo e

ampliando as fronteiras da concorréncia, inclusive no setor bancario.
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A destinagdo de R$ 21 bilhes do Proer para evitar o risco de crise sistémica
revela a fragilidade do Estado diante da volatilidade do capital financeiro. Provavel-
mente, a esfera das decisdes financeiras é atualmente a que mais evidencia a perda de
autonomia dos governos nacionais em relagdo ao “mercado” - conceito que, para este
caso, descreve um grupo pequeno de bancos e corretoras cujos investimentos passei-
am pelo planeta, como turistas trilionarios e excéntricos. Mais que mera coincidéncia,
as decisdes do governo Fernando Henrique Cardoso sobre este tema - por seus con-
tetidos e conseqii€ncias - revelam sintonia com recomendagdes adotadas por foruns
internacionais de decisdo e gerenciamento de politicas, globais ou setoriais (princi-
palmente o Comité de Supervisdo Bancaria de Basiléia e o Fundo Monetario Interna-
cional), dirigidos pelos paises centrais.

Tantas transformagdes fragilizaram o poder dos banqueiros fradipionais, capi-
tdes de instituiges de longa tradi¢do familiar. Qual o papel do bankboard member-
ship no Brasil, depois do Plano Real? A resposta depende da série de aspectos estru-
turais e politicos da presenga dos banqueiros na histéria do pais. Os tragos estruturais
caracterizam uma participagéo vital na rede de negocios. A queda da participagdo do
setor no PIB foi absorvida pelos ganhos obtidos com a aplicagéo de elevadas taxas de
juros sobre a divida publica, pela intensificagdo do controle do capital - resultado da
centralizagdo e da internacionalizagdo financeira - e pela expansdo do crédito para o
setor produtivo, principalmente para areas de infra-estrutura comercializadas no pro-
cesso de privatizagdes, e para o consumo (embora com significativos indices de ina-
dimpléncia). Com a redefinigio do padrdo de financiamento, os bancos sobreviventes
alcangam novo papel estrutural na economia. Ampliam sua hegemonia sobre os de-
mais setores econdmicos, fortalecendo sua capacidade de dar crédito. Também cres-
cem por meio de ramificagdes do capital financeiro para outros setores ou por associ-
agOes diretas e indiretas com o capital multinacional. A segunda metade dos anos 90
assiste ao crescimento de um “novo” banqueiro brasileiro, vinculado aos bancos e
fundos de investimento transnacionais.

Nossa analise aponta para a necessidade de reformulagdes na teoria da hegemo-
nia financeira, que tem como principio a importéncia singular dos bancos na economia
(MINTZ e SCHWARTZ, 1985). As premissas centrais que configurariam esta singulari-
dade tém sofrido continuas metamorfoses nas Gltimas décadas. A natureza do crédito

como bem fundamental no fomento & atividade econdmica tem sido superada pelo
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predominio da especulagdo. Parte das necessidades de financiamento dos demais seto-
res da economia esta sendo atendida por investidores ndo bancarios (caso dos fundos
de pensdo) ou por mecanismos de autofinanciamento disponiveis para grandes empre-
sas (debéntures ou eurobdnus), o que reduz a situagdo assimétrica entre bancos e em-
presas nao-financeiras no que se refere a0 componente mais significativo das estraté-
gias de investimento: a disponibilidade de capital.

Na teoria da hegemonia financeira, o privilégio estrutural decorrente da ativida-
de bancaria conferiria a0 empresariado financeiro papel central na vida politica e na
agdo de classe, gerenciado por meio da rede de cargos compartilhados nas diregdes de
varias empresas. No Brasil, o sistema financeiro ndo ocupou papel central no padrdo
de financiamento da economia como ocorreu nos Estados Unidos; a posi¢ao hegemo-
nica dos banqueiros nas composi¢Ges de classe decorria, como vimos, das benesses da
inflagdo e do controle de parcela significativa de indUstrias e empresas, sob a forma
dos grupos financeiros.

Estas observagdes, entretanto, nio nos levam a descartar a reconstru¢do da he-
gemonia financeira sobre novas bases, a partir das mudangas implantadas desde 1995.
Os bancos continuam tendo enorme capacidade para unificar suas posturas frente as
possibilidades de investimento - e o fizeram com éxito para disputar a aquisigdo de
estatais nos processos de privatizagdo tanto de empresas de infra-estrutura quanto de
bancos publicos. Os bancos continuam a exercer poder sobre setores inteiros da eco-
nomia, direcionando o crédito e influenciando as taxas de juros e a politica monetaria.
Além disso, as empresas ndo-financeiras que ndo tém porte para se autofinanciar con-
servam sua dependéncia do capital bancario. Aqueles que conseguem investir com
recursobs proprios, ainda mantém relagGes operacionais com as instituigdes financeiras.

O periodo de transi¢do da economia inflacionaria para a inflagdo sob controle,
de um para outro padrao de financiamento, também foi de transi¢do para as organiza-
¢des coletivas do empresariado financeiro. A agio coletiva sobre o governo federal,
sobre o Congresso Nacional ou sobre outras organizagdes da sociedade civil continu-
ou discreta, mas foi francamente superada por outras formas de representa¢@o de inte-
resses. A atuagdo do complexo Febraban/Fenaban/CNF foi conjunturalmente afetada
pelo incremento na concorréncia, pelas metamorfoses no comando das grandes orga-
nizagdes bancérias e pelas agdes do governo federal. A perda de credibilidade das

organiza¢des corporativas alcangou o auge com a crise do Bamerindus.
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Apesar disto, a vontade dos banqueiros, fragdo fundamental na coalizdo de elite
que dava sustentagdo politica ao governo e ator social de importancia especial para a
economia, foi considerada pelo governo Fernando Henrique, no cumprimento das
fungdes do Estado para a reprodugdo do capital (concretizadas em termos da politica
econdmica composta por politicas monetaria, fiscal e social). Em vez de dialogar com
organizagdes representativas de interesses genéricos do empresariado, 0 governo op-
tou por ouvir a opinido dos dirigentes dos bancos mais solidos. Alguns banqueiros,
com fortes relagGes com o capital internacional, destacaram-se das demais fragdes do
empresariado financeiro em termos da representagdo de seus interesses utilizando
instrumentos formais e informais para a representagdo de seus interesses junto ao BC
e a0 CMN. Mantiveram uma relagio privilegiada com esferas de decisdo historica-
mente caracterizadas pelo insulamento burocratico. Mais eficiente que pressionar o
governo por meio de entidades conjunturalmente fragilizadas, foi fazer-se ouvir dire-
tamente nas instdncias emissoras de medidas provisérias, resolugdes € outras normas
ordinarias.

E singular, neste processo, a estratégia governamental de centralizar o poder
decisorio sobre as transformagGes no sistema nas maos de poucas autoridades reuni-
das no Conselho Monetario Nacional. Os 6rgaos responsaveis pela politica para o
sistema, na transi¢do da ditadura a democracia, ndo foram dotados de transparéncia e
controle social. A supressdo da participagdo de diversos setores da sociedade no
CMN a partir de 1994 reforga a impressdo de isolamento ainda maior do marco regu-
latorio do sistema financeiro. Apesar da democratizagdo formal do pais, manteve-se (e
em certos aspectos incrementou-se) a centralizagdo de poder tipica do autoritarismo
que caracteriza a gestdo do Estado no Brasil.

A autonomia relativa demonstrada pela diretoria do Banco Central do Brasil em
momentos significativos desse processo de decisdes - a disputa pela solugdo da inter-
vengdo no Econdmico e a mediagdo para a compra do Bamerindus pelo HSBC sdo
exemplos - deve ser interpretada a partir de interrogagdes mais amplas. Tal autonomia
significou concordancia ideoldgica com determinagdes que emanaram de organismos
internacionais, o que reforga a impressdo de que a insergdo do pais na economia glo-
balizada mantém a condi¢do de dependéncia caracteristica da relagdo entre o Brasil e

paises centrais a partir dos anos 50. Sem debate publico, a internacionalizagdo finan-
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ceira se deu de forma unilateral, sem negociagdes de contrapartidas e ao sabor de
conveniéncias pontuais.

Assim, é profundamente significativo que as grandes mudangas na regulamenta-
¢80 do sistema ndo tenham tido a participagdo do Legislativo. As bancadas de apoio
ao governo no Congresso Nacional garantiram a aplicagé“lo da politica da ndo-decisdo
na regulamentagio do artigo 192 da Constitui¢do Federal (que remete a lei ordinaria a
normatizagido do sistema financeiro). O lobby banqueiro sobre o Congresso mostrou
sua importancia ao dar amparo a estratégia do governo de implantar as mudangas no
sistema a4 margem da opinido parlamentar, permitindo que o BC ¢ o CMN normati-
zassem de fato o que, de direito, permaneceria sem regulamentagdo.

O governo Fernando Henrique, ao implantar sua estratégia ao largo das organi-
zagBes da democracia representativa (Senado e Camara dos Deputados), também
ignorou possibilidades da democracia direta - como cimaras publicas de negociagdo
envolvendo diversos setores da sociedade, a exemplo das cimaras setoriais. Reforgou
o poder de determinadas agéncias de decisdo e direcionou, para os dirigentes dessas
agéncias, os esfor¢os destinados a representar interesses. Com a opacidade dessas
agéncias e o isolamento burocratico de seus dirigentes, o governo conseguiu ignorar a
existéncia de outros interesses na sociedade, além dos expressos por interlocutores
privilegiados. No Congresso, imperfeito mas relevante instrumento democratico, a
pluralidade de interesses representados pelos parlamentares teve pouca importancia: o
uso pelo Executivo de suas prerrogativas legislativas manteve uma atitude habitual
dos governos autoritarios, com as conhecidas conseqiiéncias em termos da fragiliza-
¢do dos partidos politicos: “A transferéncia de atribui¢es para o Executivo é uma das
causas para o enfraquecimento dos partidos e de seu papel de fiscalizagdo das deci-
soes, com efeitos evidentes sobre o grau de representatividade do sistema politico”
(COSTA FILHO, 1995, p. 5).

Neste contexto, a variavel ideologia tem papel relevante na explicag@o das deci-
sOes e atitudes dos atores publicos no Brasil. A concentragdo de poder decisério nas
questdes relativas ao sistema financeiro nas mios do Ministério da Fazenda reforgou
o padrdo de representa¢do de interesses cristalizado nos “anéis burocraticos”. Ironi-
camente, as conclusdes deste estudo podem remeter as palavras finais do texto de
CARDOSO sobre 0s anéis, alertando para os riscos de padrdes de mediagdo de interes-

ses que alijam das decisdes a sociedade civil.
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Os primeiros movimentos da politica num cenario de maior integragdo a eco-
nomia globalizada tendem a indicar um resgate de caracteristicas tipicas do autorita-
rismo. Ao adotar a centralizagdo autoritaria dos 6rgaos de decisdo como alternativa a
gestdo de crises financeiras, a equipe econdmica pode ter antecipado uma tendéncia
latente em diversas nag¢des: a implantagdo de governos‘ autoritarios, como resposta
nos marcos nacionais as crises do capital neste final de século. Nos primeiros gover-
nos da era da globalizagdo, a diluigdo do poder nos marcos do Estado-Nagao, ainda
que na periferia como no caso brasileiro, parece estar acompanhada da disposigdo das

elites para ressuscitar modelos politicos autoritarios.
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