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Sumario e conclusoes

O objetivo do presente estudo é passar em revista a experiéncia
brasileira com as Instituicbes Financeiras de Desenvolvimento
(IFD’s) a luz, principamente, da crise bancéaria da década de 1990.
Esta crise abalou os alicerces de credibilidade das IFD’s e semeou
duvidas sobre a sua efetiva contribuicdo para o desenvolvimento
econdbmico. Em que medida elas ainda fazem sentido, e sob que
condicbes deveriam continuar a existir? Estas sdo as perguntas
centrais em torno das quais gira o trabalho.

A crise das IFD’s € examinada a partir dos seus condicionantes
macroecondmicos, politicos, institucionais e ideol6gicos. Perscrutou-
se o futuro das IFD’s com a consciéncia de que o cenario dos anos 80
e 90 provavelmente ndo se repetird dagqui para frente. Além disso,
examinaram-se medidas que podem ser tomadas pelo Governo e que
melhorariam a forma de atuacdo das IFD’s, permitindo-lhes
desempenho mais eficiente e menos sujeito a turbuléncias.

A pesguisa trabalha basicamente com andlises qualitativas,
inclusive fazendo uso de entrevistas com um conjunto de destacados
economistas, auditores, inspetores de bancos e administradores de
instituicdes financieras," com participacdo direta na administragio e
supervisdo das IFD’s.

O estudo esta dividido em 5 capitulos. O capitulo | descreve a
crise das IFD’s, concluindo (Secdo 5) com o panorama atua do
sistema financeiro do Brasil. O capitulo Il tem um caréter conceitual
eexamina a gestdo governamental de instituicdes financeiras na

1
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perspectiva da experiéncia brasileira. Desenvolve, em sua Secdo 3, um pegqueno aparato 16gico
para andlise das condigdes tedricas sob as quais faria sentido 0 Governo operar instituicoes
financeiras de desenvolvimento.

O capitulo Il analisa a estrutura de recursos das |IFD’ s, destacando a importancia dos fundos
fiscais e parafiscais, hoje, no Brasil, praticamente as Unicas fontes de capital de longo prazo em
moeda nacional, isto é em reais. Embora com imensa capilaridade e respondendo por quase
metade das captacOes de depositos no Pais, as duas grandes ingtituicbes financeiras publicas
federais, 0 Banco do Brasil e a Caixa Econdmica, pouco uso podem fazer desse potencial em
termos de empréstimos de longo prazo. A memdria ainda recente de 5 décadas de inflagdo
concentra os poupadores no curto prazo. A inflagdo galopante dos anos 80 e 90 continua a produzir
suas conseguéncias. A estabilizacdo dos precos é apenas 0 primeiro passo da estabilizacdo da
moeda.

O capitulo 1V contempla a importancia das IFD’ s na oferta de crédito, e as suas perspectivas
no Brasil sob a hipGtese de um esperado desenvolvimento financeiro do Pais. Finalmente o
capitulo V apresenta um resumo do estudo, com as principais conclusdes e recomendagoes.
Basicamente, conclui-se que as IFD’s sdo indispensdveis no futuro imediato, mas o seu papel a
mais longo prazo € sujeito a controvérsias. As recomendagdes, em linhas gerais, seriam:

1) concentrar as|FD’s no ambito federal;

2) formaté-las basicamente como bancos de desenvolvimento puros;

3) fortalecer os 6rgdos de controle;

4) insistir na estabilidade macroecondmica, com reducdo da divida publica;

5) desenvolver os instrumentos do mercado financeiro e os mercados de capitais, reduzindo
arepressdo financeira.
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|. A crise das instituicoes
financeiras de desenvolvimento
(IFD’s)

by

A crise banc&ria que aflora em seguida a estabilizacdo
monetaria resultante do Plano Real, formalmente lancado em
19/07/1994, encontra seus antecedentes na longa crise econémica
brasileira iniciada com a recessdo de 1981 e que se estende até hoje,
isto & até o inicio de 2004. S&o 23 anos de estagnacdo econdmica, dos
quais 13 foram de inflagdo galopante. O processo hiperinflacionério
cessa em 1994, mas deixa uma heranca de problemas, a comecar pela
fragilidade do sistema financeiro.

No final do ano de 1994 foram decretadas as interven¢des no
Banespa (Banco do Estado de S&o Paulo) e no Banerj (Banco do
Estado do Rio de Janeiro). Em 1995 quebraram dois bancos privados
importantes, o Banco Nacional e o Banco Econdmico. Dai em diante
a crise se aastrou. Inimeros bancos privados fecharam as portas ou
foram absorvidos por outros bancos. Sete bancos comerciais estaduais
foram liquidados, onze foram privatizados, aém de um federal, o
Banco Meridional, e trés, que foram federalizados, aguardam os
leil6es de privatizagéo.

No Banco Central, metodologias de trabal ho foram radicalmente
alteradas, as equipes profundamente renovadas, e passou-se a atribuir
absoluta prioridade & higidez do sistema bancéario. As exigéncias de
capital superaram as proprias recomendacdes do Consenso de Basiléia.
Colocaram-se em prética novas regras de constituicdo de provisdes
paraas carteirasde empréstimos, que levavam em conta par@metros
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econdmicos e riscos potenciais, indo aém da tradiciona sistemética de olhar apenas atrasos de
pagamentos de cada operacdo, individualmente (ver Capitulo 1V, Secdo 6). Disseminou-se no
Banco Central a visdo de que os bancos publicos, principalmente os estaduais, eram um mal em si
proprios, ndo havia blindagem possivel contra a ingeréncia politica em suas administragdes, e
deviam ser eliminados.

O universo das Institui¢cdes Financeiras de Desenvolvimento (IFD) no Brasil compreende os
5 bancos federais® e as ingtituicdes controladas pelos Estados, a saber: Bancos de
Desenvolvimento,® Agéncias de Fomento,* e os seis bancos comerciais estaduais que restam
ainda em funcionamento.” Todos eles, isto é os bancos comerciais estaduais, detém carteiras de
desenvolvimento, e devem ser incluidos nesse conjunto. S&0 bancos publicos que so se justificam
em termos de apoio ao financiamento do desenvolvimento. Ja os bancos estaduais federalizados
ndo se incluem no conjunto das IFD’s. Eles ndo tém mais nenhum papel a desempenhar em termos
de financiamento do desenvolvimento, uma vez que se encontram em processo de privatizagao;
foram federalizados com esse Unico objetivo.

Por fim, se deveria registrar a FINEP —Financiadora de Estudos e Projetos— agéncia do
Governo Federal de financiamento da inovagdo e da pesquisa cientifica e tecnoldgica. Subordinada
a0 Ministério da Ciéncia e Tecnologia, gerencia diversos fundos financeiros constituidos com
recursos fiscais e parafiscais, com base nos quais concede empréstimos e prové recursos néo
reembol sdveis de apoio aos processos de P& D.

A década de 1990 foi marcada pela quase extingdo das institui¢fes financeiras estatais
controladas pelos Governos estaduais. Os Bancos de Desenvolvimento e os bancos comerciais
estaduai s praticamente desapareceram.

Os bancos publicos federais passaram por um rigoroso saneamento, que os livrou dos ativos
insubsistentes ou Ihes proporcionou recursos para a capitalizagcdo necessaria a constituicdo das
provisdes contabeis, com o devido reconhecimento das perdas.

Foi firmado o principio de que os bancos federais deveriam efetivamente se submeter a
fiscalizagdo e autoridade do Banco Central. A tradicdo ndo era essa, e 0 estabelecimento do
principio custou controvérsias e tentativas de resisténcia com uso de pressdes politicas. Os bancos
federais ndo estdo sujeitos aintervengdes ou a liquidagdo extrajudicial; contam com uma espécie de
garantia implicita do Governo Federal, mas a exposi¢do publica de desequilibrios patrimoniais
pode eventualmente comprometer a liquidez dessas instituicfes (ver Capitulo V a proposito dos
privilégios das institui¢des financeiras publicas federais). Entretanto, seus dirigentes podem ser
objeto de Processos Administrativos e puni¢des no ambito do Banco Central, 0 que sempre € um
elemento inibidor de més praticas bancarias.

Banco Naciona de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), Banco do Nordeste do Brasil (BNB), Banco da Amazbnia
(BASA), Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil.

Hoje reduzidos a 3: Banco de Desenvolvimento de Minas Geais (BDMG), Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (BANDES)
e 0 Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE), controlado pelos Estados do Parana, Santa Catarina e Rio Grande
do Sul.

O Anexo IV listaas 10 agéncias de fomento existentes em dezembro de 2002.

Banco do Estado do Rio Grande do Sul (BANRISUL), Banco do Estado do Espirito Santo (BANESTES), Banco de Brasilia (BRB),

controlado pelo Distrito Federal, Banco do Estado de Sergipe (BANESE), Banco do Estado do Para (BANPARA) e Nossa Caixa,
controlado pelo Estado de Sao Paulo.
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Secéo 1 O colapso econdémico do inicio da década de 1980

O ciclo de prosperidade que se seguiu ao programa de estabilizagdo do triénio 1964/66
interrompe-se sob o0 imperativo de novo agjuste econémico em 1981, determinado pelo choque dos
juros internacionais com forte desequilibrio do balanco de pagamentos em transacfes correntes. A
interrupcdo dos fluxos de empréstimos e investimentos externos em 1982, apGs a guerra das
Malvinas e a moratGria mexicana, torna inviavel o financiamento do balan¢o de pagamentos e o
giro dadivida externa em termos de mercado.

O Brasil se viu obrigado a reverter abruptamente um déficit em transacfes correntes que
chegara a mais de 6% do PIB. O pais entra em recessdo em 1981 e s comega a ensaiar uma
recuperacdo no 2° semestre de 1984. Contudo, o0 gjuste externo ndo foi acompanhado do gjuste
interno. A inflagdo pulou para 100%a.a. e depois para 200%a.a..

A instabilidade do Governo Sarney (1985 a 1990),° o retrocesso institucional aiado ao viés
marcadamente desestabilizador das finangas publicas que caracterizaram a nova Constitui¢do
brasileira de 1988, ademais da persistente escassez de capitais estrangeiros, resultaram em inflagéo
galopante, praticamente uma hiperinflacdo. A dispersdo de precos sob tais condi¢des, associada a
ata volatilidade da atividade econémica, tornou o crédito de médio prazo um tipo de operagdo
extremamente arriscado. As carteiras ja existentes certamente se deterioraram em funcdo da
turbuléncia macroecondmica das décadas de 1980 e de 1990, até o Plano Real, em 1907/94. E,
note-se, isto talvez tenha ocorrido, em certa medida, até mesmo independentemente da forma e dos
critérios sob que originalmente tenham sido deferidos os créditos.

A estabilizagdo monetéria conseqliente ao Plano Real acabou com os ganhos do float
inflacionério. A taxa de encaixe compulsorio sobre os depdsitos & vista foi elevadaa 100%.” Esta
medida impediu, inclusive, que os bancos de rede, como 0s bancos comerciais estaduais,
compensassem uma parte da perda do float com o crescimento dos depésitos avista. Vieram atona
todas as fragilidades das institui¢des financeiras publicas estaduais. Em agosto de 1996 o Governo
lanca o PROES, Programa de Incentivo a Reducgdo da Participagdo do Setor Publico Estadual na
Atividade Financeira Bancé&ria, com o objetivo de estimular o fechamento ou privatizagdo dos
bancos comerciais estaduais, bem como a substitui¢do dos bancos de desenvolvimento por agéncias
de fomento.

Secdo 2 A débacle das instituicdes financeiras publicas dos
Estados

Esses conglomerados financeiros sob controle dos Governos dos Estados haviam causado
sucessivos problemas ao Banco Central na esteira da crise de balango de pagamentos e de divida
externa de 1982, isto é, desde bem antes da crise bancéria de meados dos 90. Alguns bancos
comerciais estaduais sofreram intervencbes ou chegaram mesmo a serem fechados.
Posteriormente, reabriram as portas ou obtiveram suspensdo das respectivas intervencdes, apenas
para reincidir em seguida nos mesmos problemas. Exemplos disso foram os bancos do Estado do
Rio de Janeiro (Banerj), do Estado de Santa Catarina (Besc), do Rio Grande do Norte, de Alagoas e
do Piaui.

6 O Presidente José Sarney Governou o Pais de margo de 1985 a margo de 1990. Fora eleito Vice-Presidente na chapa de Tancredo

Neves, que ndo chegou a assumir o0 Governo em virtude de doenga que resultou no seu falecimento logo depois.

A elevacdo para 100% foi na margem, isto &, sobre os aumentos dos depésitos a vista. Entretando, a economia vinha de uma
situacdo de hiperinflagdo e entrava em processo de monetizagdo. Assim, o impacto foi praticamente de um compulsdrio de 100%
sobre os saldos. Alias, a legislacéo brasileira admite taxa de até 100% de encaixes compulsorios sobre os saldos de depdsitos a
vista, mas limita a 60% aincidéncia sobre outros recursos a vista dos bancos que também estejam sujeitos aos recol himentos.
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Dois programas de recuperacdo das instituices estaduais foram colocados em prética nos
anos 80, sem sucesso. O PAC — Programa de Apoio Crediticio — aprovado pelo Conselho
Monetério Naciona (CMN) em 20/07/83. Posteriormente, veio o PROREF — Programa de
Recuperacdo Econdmico-Financeira — aprovado em 04/04/84 pelo CMN. O PROREF foi objeto,
mais tarde, de aperfeicoamentos, que também n&o deram resultado. Depois, no inicio de 87, j&
como uma tentativa mais radical de resolver o problema, foi instituido o Regime de Administragcéo
Especial Temporéria (RAET), regime de intervencdo em que o banco continua aberto operando
normalmente, com administracéo nomeada pelo Banco Central (Decreto-lei 2.321, de 25/02/87).

O RAET néo deu bonsresultados. N&o estando associado ainjecdes de dinheiro novo no banco, a
percepcdo de risco do mercado ndo mudava. Por conseguinte, as ingtituicdes financeiras sob RAET
continuavam a perder depdsitos e ater que pagar €l evados prémios na captagdo interbancaria

Nas oportunidades em que foi possivel carrear recursos para saneamento dos bancos, e ees
retornaram ao controle do Estados, acabaram quebrando novamente. SO quando o Banco Centra passou
a exigir a privatizacdo ou a liquidagdo, o que veio a ocorrer com 0 PROES, encerrou-se este circulo
ViCioso.

Porém houve excegBes, como 0 Banco do Estado da Paraiba e 0 BRDE, que retornaram as suas
operagdes normais com aparente sucesso. Alids, 0 Banco do Estado da Paraiba, depois deficar 3 anose
meio sob regime de liquidacdo extrajudicial, de setembro de 1990 a marco de 1994, reabriu as portas e
operou normamente até a privatizagdo em novembro de 2001, como banco lucrativo e sem quaquer
recurso ao PROES (ver Quadro1).

E importante ter em mente que a débacle desses conglomerados estaduais ndo teve causa Unica.
Foram diversos os fatores que para ela concorreram. Entretanto, cada caso teve as suas peculiaridades,
com aprevalénciade um ou outro conjunto de determinantes.

De maneira gera tinham dificuldades de sobrevivéncia no contexto extremamente competitivo
que emergiu da estabilizagd monetéria do Plano Real, em face do edtreitamento de margens, com a
eliminaco do float inflacionario e aimposicéo de reservas compulsorias de 100% dos depoésitos a vista
Faltavam-lhes escalg, tecnologia, flexibilidade administrativa, agilidade operacional, e, em alguns casos,
equipes qualificadas.

Mas o problema centrd residia nas carteiras de empréstimos iliquidas, construidas sem
observancia das normas da boa técnica bancéria, sgja por incompeténcia ou desidia, sgja em funcéo de
interesses politico-partidérios dos governadores dos Estados e seus correligionérios. Os departamentos
de cobranca e recuperacéo de créditos eram inoperantes, por falhas administrativas e por conveniéncias
politicas. Planos de cargos e sad&ios e programas de aposentadorias generosos e incompativels com a
lucratividade desses bancos, ou com a concorréncia, também eram parte da receita de fracasso.

Alguns bancos concentraram as aplicagfes junto aos Governos dos Estados controladores. O
Banespa chegou ater ago como 80% de seus empréstimos concentrados, de forma direta ou indireta, no
Governo do Estado de Sao Paulo. A deterioragéo das finangas publicas paulistas, em meio a estagnacéo
e ainflacio galopante da segunda metade dos anos 80 e primeira metade dos 90, tornou a carteira de
empréstimos do Banespa iliquida.® Seguiu-se a conseqiiente presso sobre os depdsitos e finamente a
crise de liquidez que determinou aintervencdo do Banco Central neste, que era um dos mais importantes
bancos do Pais, de longatradicéo, e, delonge, 0 maior dos estaduais.

O processo de deterioracdo fiscal atingiu praticamente todos os Estados. Entre dezembro de 1989 e setembro de 1997 foram
promulgadas 3 leis autorizando a Unido a refinanciar dividas dos Estados, a saber: alel 7976, de 27/12/89, para a divida externa, a
lei 8727, de 05/11/93, para as dividas com as instituigdes financeiras oficiais federais, e alei 9496, de 11/09/97, para as dividas
mobilidrias, para as dividas ocultas nos passivos a descoberto das instituicdes financeiras estaduais (bancos comerciais, Bancos de
Desenvolvimento e caixas econdmicas estaduais) e outras dividas.
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Os BD’s seguiram 0 mesmo caminho e quebraram. Hoje restam trés. O Banco Regiona de
Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE), controlado pelos Estados do Parand, de Santa Catarina e do
Rio Grande do Sul, o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), e Banco de
Desenvolvimento do Espirito Santo (BANDES).

O BRDE esteve em dificuldades ao fina dos anos 80, com crise de liquidez decorrente de
adiantamentos de recursos aos Governos dos Estados acionistas, por conta de empréstimos de
organismos financeiros internacionais que nunca se concretizaram. O Banco Central acabou decretando
a sua liquidacéo extrgjudicial em 7/3/89. Edta situacdo foi transformada num processo de intervencéo
em 14/3/90 — Regime de Administragdo Especid Temporaria (RAET) — mediante plano de
reestruturagio de passivos e assuncéo de dividas pelos Estados acionistas® Em 31.1.92, cumprido o
plano econdmico-financeiro previsto para a Administracéo Especia Temporéria (RAET), foi encerrado
0 regime, e 0 BRDE retornou a suas atividades normais.

O Governo de Minas Gerais aderiu a0 PROES, recebeu financiamento federal para saneamento
das ingtituicbes financeiras estaduais, privatizou os dois bancos comerciais, 0 BEMGE — Banco do
Estado de Minas Gerais e 0 CREDIREAL — Banco de Crédito Real de Minas Gerais, assumindo o
compromisso de transformar o BDMG em agéncia de fomento, 0 que ndo ocorreu até hoje.

O BDMG apresentou problemas de liquidez em conseqiiéncia de insolvéncia patrimonial.
Aparentemente, a causa dessas dificuldades residia nos empréstimos feitos sob a égide do Programa
Nacional do Alcool (Prodcool) e do Programa Siderdrgico. Ambos 0s programas, conduzidos pelo
Governo Federa, acabaram resultando em situagdes de iliquidez e insolvéncia, com renegociactes de
dividas, inclusive de responsabilidade da propria Uni&o.

O BRDE e o BDMG sariam exemplos de dificuldades de ingtituigdes financeiras de
desenvolvimento causadas por decisOes estratégicas equivocadas dos Governos controladores.  Em
ambos os casos, as operactes que basicamente teriam levado os dois bancos a ruinando se relacionavam
com politicas tradicionais de financiamento do desenvolvimento: crédito de médio e longo prazo para
empresas privadas de pegueno e médio porte.”

Os bancos de desenvolvimento do Parand, Rio de Janeiro, Ceard, Maranh@o e Rio Grande do
Norte foram liquidados extrgjudicidmente e encerraram atividades. Todos esses estados contam hoje
com agéncias de fomento.

Os bancos de desenvolvimento de S&o Paulo, Rio Grande do Sul e Goiés foram transformados em
Carteiras de Desenvolvimento dos bancos comerciais dos respectivos estados, a saber, Banco do Estado
de Séo Paulo — BANESPA, Banco do Estado do Rio Grande do Sul — BANRISUL e Banco do Estado
de Goias. O BANESPA veio a ser privatizado em 20 de novembro de 2000 e o Banco do Estado de
Goiéds, um ano depois, em 4 de dezembro de 2001 tendo sido igualmente criadas agéncias de fomento
em ambos os Estados.

As principais dividas eram de captagdes interbancérias de curtissimo prazo, com as quais 0 banco estava cobrindo a deficiéncia de
caixa decorrente dos empréstimos aos 3 Estados do sul. Entretanto, naquele momento, tais dividas tinham como credor o Banco
Central. Embora n&o se tenha procedido a uma investigagdo especifica, o que provavelmente ocorreu foi o seguinte: quando da
liquidagdo extrajudicial, o BRDE ndo honrou os vencimentos de suas captactes interbancérias no dia, e, conforme o regime daguela
época para as diversas clearings, o Banco Central assumia a responsabilidade pelas insuficiéncias. Ou sgja, todo o risco sistémico
recaia sobre o Banco Central, situagdo que sO veio a ser corrigida com o novo Sistema de Pagamentos Brasileiro, introduzido em

2002.

10 A rigor o Governo de Minas estaria inadimplente tecnicamente no contrato de empréstimo com a Uni&o relativo ao PROES, e

provavelmente em suas outras dividas com o Governo Central, considerando as clausulas de inadimpléncia cruzada.

1 Os fatos relativos a0 BRDE e ao BDMG foram relatados ao autor por Diretores de ambas as instituigcdes, em 1996, por ocasido de

uma pesquisa para a Fundagdo Getulio Vargas, Escola de Pés-Graduagdo em Economia. Isto ndo obstante, agora, em dezembro de
2003, um ex-Presidente do BDMG, em conversa informal com o autor, referiu-se a andlises de risco de crédito muito deficientes do
banco.
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Em outros casos, como no do BANDEPE, Banco do Estado de Pernambuco, o banco de
desenvolvimento é que deu origem ao Banco Comercia do Estado, transformando-se em carteira
especializada dentro da estrutura da nova institui c&o.

Em suma, como resultado do PROES, extinguiram-se 21 bancos estaduais, dos quais onze
foram privatizados, sete, liquidados, e trés, que foram federalizados, aguardam o leildo de
privatizacdo (Santa Catarina, Piaui e Ceard).

Restam apenas 6 bancos estaduais — BANRISUL (Rio Grande do Sul), Nossa Caixa (S&o
Paulo), Banestes (Espirito Santo), Banese (Sergipe), Banpara (Pard) e BRB-Banco de Brasilia
(Distrito Federal). Dez Bancos de Desenvolvimento desapareceram, além das Caixas
Econbémicas Estaduais dos Estados de Goias, Minas Gerais e Rio Grande do Sul (esta Ultima
transformou-se na Agéncia de Fomento do Estado). Dos dez Bancos de Desenvolvimento que
desapareceram, dois se transformaram diretamente em agéncias de fomento: os da Bahia e de
Santa Catarina. A Caixa Econémica de S&o Paulo transformou-se no banco multiplo Nossa
Caixa que acabou substituindo o BANESPA como banco do Estado.

Em reais atualizados pelo IPCA (indice de Pregos ao Consumidor Amplo do IBGE) para
dezembro de 2003, a Unido desembolsou R$ 93,9 bilhGes de empréstimos aos Estados para
saneamento dos seus bancos com vistas a privatizagdo, ou apenas para que eles pudessem
liguidar os passivos das suas instituicdes financeiras e encerrar suas atividades. Este valor
equivale a 6,2% do PIB,” ou cerca de US$ 33 bilhdes, a taxa de cambio de R$ 2,845/US$, de
21/01/04. O grosso desse valor, em torno de 50%, foi para o Estado de Sdo Paulo. Com as
privatizacdes apurou R$ 15,4 bilhdes, 16,4% do que gastou, ou 1% do PIB, também a precos de
dezembro de 2003.

Tais empréstimos continham um importante componente de subsidio na partida,
contratados que foram a juros de 6% a.a. com indexagdo ao IGP (indice Geral de Pregos, da
Fundagdo Getulio Vargas). Num regime de cambio fixo, ou semifixo, onde a taxa de juros sobe
para sustentar a paridade, e o IGP, influenciado pelos pregos de atacado, fica atrelado a taxa de
cambio, o subsidio é 6bvio. Contudo, adotado o cambio flutuante no inicio de 1999, grande
parte do subsidio desapareceu. As financas publicas estaduais passaram a arcar efetivamente
com os 6nus dos esquel etos ocultos nas suas |IFD’s.

12 PIB de 2003, correspondente a R$ 1.514.924 milhdes.
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Tabela 1

INSTITUICOES FINANCEIRAS PUBLICAS

EVOLUCAO POR NATUREZA E CONTROLE ACIONARIO
(Numero de instituicdes)

1980 1993 2002
Total 48 36 28
Bancos Comerciais e Multiplos 27 27 13
Federais (1) 4 3 3
Estaduais 23 24 6
Estaduais federalizados - - 4
Caixas Econ6micas 5 2 1
Federal 1 1 1
Estaduais 4 1 -
Bancos de Desenvolvimento 16 7 4
Federais (2) 3 1 1
Estaduais (3) 13 6 3
Agéncias de Fomento - - 10

Fonte: Banco Central do Brasil, com elaboragdo do autor. Agradeco especialmente ao
Dr. Vanio Aguiar e Cornélio Pimentel, Chefe e Chefe Adjunto do Departamento de
Supervisdo Indireta do Banco Central, a montagem desta tabela. Evidentemente os erros
sdo de responsabilidade exclusiva do autor.

(1) Em 1980: Banco do Brasil, BASA, BNB e Banco de Roraima. Em 1993, o Banco de
Roraima aparece como Banco do Estado de Roraima.

(2) Exclui FINEP; inclui BNH (Banco Nacional da Habitacdo) e BNCC (Banco Nacional de
Crédito Cooperativo), além do BNDES, em 1980.

(3) Inclui BRDE (Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul) em todas as datas.

Tabela 2

INSTITUl(;OES FINANCEIRAS PUBLI,CAS
EVOLUCAO POR CONTROLE ACIONARIO
(Numero de instituicdes)

Dezembro de Dezembro de Dezembro de
1980 1993 2002
Bancos Federais (bancos comerciais e multiplos, bancos 8 5 9
de desenvolvimento e caixas econémicas)
Bancos Estaduais (idem, idem) 40 31 9
Agéncias de Fomento - - 10

Fonte: Tabela 1.

As Tabelas 1 e 2 retratam o encolhimento substancial do sistema financeiro de
desenvolvimento no Brasil, nos ultimos 20 anos, espelhado na evolugdo das institui¢oes financeiras
publicas. O seu nimero reduziu-se de 48, em 1980, para 28 em 2002. Descartando 0s bancos
estaduais federalizados — 4 em dezembro de 2002 — o0 nimero teria se reduzido efetivamente para
24, ou seja, caiu a metade. Em 2003 foi autorizada a Agéncia de Fomento do Rio de Janeiro, de
modo que o numero total de institui¢cdes seria hoje de 25, o que ndo altera o quadro. Entretanto,
esse enxugamento ndo significou diminuicdo de sua importancia em termos de participacdo nas
operagoes ativas e passivas do sistema financeiro brasileiro.

Foi expressiva a concentragcdo na esfera federal. Das 48 institui¢des existentes em 1980, 40
eram estaduais e 8 federais. Das 28 de 2002, apenas 19 eram estaduais, das quais 10 eram
institui¢des ndo bancérias, as agéncias de fomento. Estas ndo tém acesso a captagdo da poupanca
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do publico nos mercados financeiros, e sdo praticamente insignificantes em termos do sistema
financeiro do Pais (ver Segdo 4 neste Capitulo, e Anexo V).

Se subtrairmos as agéncias de fomento, além dos 4 bancos estaduais federalizados, o sistema
financeiro publico em 2002, estaria reduzido a 14 instituigdes bancérias, sendo 5 federais e 9
estaduais. Essas 9 estaduais tém importancia muito pequena. Os conglomerados financeiros
estaduais mais importantes foram privatizados: BANESPA, BANESTADO, BANERJ, os dois
bancos estaduais de Minas Gerais, 0 Banco do Estado da Bahia e de Pernambuco.

Dos R$ 189.000 milhdes de créditos das instituicdes financeiras publicas em dezembro de
2002, apenas R$ 9.576 milhdes (5%) eram dos 6 bancos comerciais estaduai s remanescentes. Os 3
Bancos de Desenvolvimento dos Estados somavam R$ 2.142 milhdes de empréstimos (1%), e as
Agéncias de Fomento, R$ 1.298 milhdes (0,7%). Ou segja, as ingtituicdes controladas pelos
Governos Estaduais respondiam em 2002, por somente 6,7% das operacdes de crédito do sistema
financeiro publico; 93,3% estavam em méos do Governo Federal (ver Anexosllil, IV, X e XVII).

Dessa forma, as institui¢des financeiras estaduais ndo representam agora perigo sistémico. A
opinido publica brasileira tem hoje uma visdo muito mais critica em relagdo aos bancos publicos,
de modo que os Governadores dos Estados tendem a ser muito mais cuidadosos com o uso politico
daguel as institui¢des, do que o foram em qualquer momento do passado.

As sucessivas situagdes de insolvéncia protagonizadas pelos bancos estaduais, com a
revelacdo dos empréstimos ruinosos, da desidia dos departamentos de cobranca, dos privilégios dos
funcionérios e da utilizagdo dos bancos para cobrir buracos orgamentérios, tudo isso fez com que a
midia passasse a duvidar de que os bancos estatais brasileiros fossem, de fato, promotores do
desenvolvimento. No dizer de um ex-Presidente de dois bancos estaduais na década de 1990, as
carteiras de crédito e as finalidades institucionais desses bancos haviam sido desvirtuadas pela
unido perversa de interesses corporativos imediatistas dos empregados, com projetos politico-
partidérios espurios, unido esta sacramentada nas frustracfes da estagnacéo econémica do periodo.

A desilusdo estendeu-se também aos bancos federais. Evidentemente as circunstancias
econdmicas adversas da crise econdmica brasileira das 2 Ultimas décadas do seéculo XX
desempenharam igualmente papel importante na débécle das institui¢des financeiras publicas. Mas
isto acaba esquecido. Estava-se na década do Consenso de Washington, das privatizages, do
liberalismo econdmico e da desmoralizacdo do socialismo. O naufrdgio econdmico e politico das
ditaduras estatizantes do Leste da Europa, a comecar pela Unido Soviética, fez com que
predominasse a demonizacgdo da instituicdo estatal, como se néo tivesse havido também uma crise
da banca privada.

Em tal ambiente, mesmo ndo havendo proibicéo especifica para abertura de novos Bancos de
Desenvolvimento, nem de bancos comerciais estaduai's, exceto a vedacdo indireta representada pela
legislacdo do PROES (Medidas Provisorias), nenhum governador de Estado se aventuraria a propor
a abertura de uma nova instituicdo dessa natureza pelas repercussoes negativas junto a midia e a
opinido publica, dada a memoaria recente dos desastres financeiros. E nem disporia de recursos
para a capitalizacdo inicial da instituicdo, até porque a segunda metade da década de 1990
consagrara a relevancia do equilibrio fiscal. Seria provavelmente dificil convencer as pessoas de
queinvestir em instituicdes financeiras publicas era boa opc¢éo de uso dos dinheiros publicos.

Em resumo, a andlise adequada de um eventual ressurgimento e recuperacdo do prestigio do
financiamento voltado para o desenvolvimento, assim como de suas instituigdes, requer que se
tenha presente, em primeiro lugar, aimporténcia da instabilidade macroecondémica na determinagéo
dos problemas daguelas instituicdes. Sem duvida, foi significativo o seu papel, embora devesse ser
avaliado com maior precisao.
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Em segundo lugar, a evolucéo de percepgdo do Banco Central relativamente as instituicoes
de desenvolvimento. O ambiente hostil do periodo agudo da crise bancéria parece ultrapassado.
Contudo, ha um convencimento de que essas institui¢des tém que seguir regras prudenciais iguais

as que prevalecem para bancos privados.

Flexibilizagdes poderiam eventualmente ser

contempladas, porém privilegiando a natureza das operacdes, e ndo as instituicoes (ver Capitulo 1V,
principal mente Segdo 6; as Secles 2, 4 e 5 também tratam do tema).

Quadro |
INSTITUIQOES FINANCEIRAS ESTATAIS: LIQUIDAC}()ES EXTRAJUDICIAIS, RAET'S, LIQUIDACOES

ORDINARIAS E PRIVATIZACO

ES

Instituicdo

Historico

Banco de
Desenvolvimento do
Ceara S.A.

RAET em 26/02/87; convolacdo em liquidagdo extrajudicial em 21/07/88;
encerramento da liquidacéo extrajudicial em 30/12/88; incorporado ao BEC que
veio a ser federalizado em maio de 1999 (31/05/99). A regulamentagdo dos
bancos mlltiplos em 1988 propiciou esta e outras incorpora¢des de BD's aos
bancos comerciais estaduais que se transformaram em bancos mdltiplos.

Banco de
Desenvolvimento do
Maranhao S.A.

RAET em 26/02/87; convolacdo em liquidagdo extrajudicial em 16/08/88;
encerramento da liquidag&o extrajudicial em 28/11/88; incorporado ao BEM que
veio a ser federalizado em julho de 2000 (20/07/2000) e privatizado em
fevereiro de 2004 (10/02/2004).

Banco Desenvolvimento
do Rio de Janeiro S.A.
(BD RIO)

RAET em 26/02/87; convolacdo em liquidagdo extrajudicial em 27/04/87;
encerramento da liquidagdo extrajudicial em 28/06/89. Incorporado ao
BANERJ, banco midltiplo, em 89. O BANERJ veio a ser privatizado em
26/06/97.

Banco Desenvolvimento
de Sta. Catarina S.A.
(BADESC)

RAET em 26/02/87; encerramento do RAET em 27/02/89. PROES em 1998
com a conseqliente transformacdo em agéncia de fomento sob a mesma
denominac&o de BADESC, em 29/03/99.

Banco do Estado do Rio
de Janeiro S.A. (BANERJ)

RAET em 26/02/87; encerramento do RAET em 27/02/89; retorna ao RAET em
30/12/94; convolacdo em liquidagdo extrajudicial em 30/12/96. Cisdo do
BANERJ em duas instituicdes. Uma, com a mesma denominacao de BANERJ,
carregou 0s passivos de natureza tipicamente bancaria (depésitos, etc.)
juntamente com os ativos de boa qualidade. O PROES proporcionou os
recursos para capitalizacdo da deficiéncia patrimonial resultante da diferenca
entre os primeiros e os segundos. O BANERJ foi privatizado em 26/06/97. A
outra parte, sob a denominagdo de BERJ, teve o RAET convertido em
liquidagdo extrajudicial em 30/12/96, que veio a ser encerrada em 06/02/02,
para transformac&o em liquidac&o ordinaria.

Banerj Banco de
Investimentos S.A.

RAET em 26/02/87; encerramento do RAET em 27/02/89. Foi incorporado ao
BANERJ, banco mdltiplo, em 1989. O BANERJ foi privatizado em junho de 97.

Banco do Estado do Mato
Grosso S.A. Bemat

RAET em 26/02/87; encerramento do RAET em 27/02/89; retorno ao RAET em
02/02/95, convolagéo em liquidacéo extrajudicial em 28/01/98; encerramento da
liquidagado extrajudicial em 02/06/99; liquidagao ordinaria.

Banco do Estado do
Maranhao S.A.

RAET em 26/02/87; encerramento do RAET em 22/09/88; entra no PROES em
1998; federalizado em julho de 2000. Privatizado em fevereiro de 2004.

Banco do Estado do
Ceard S.A. (BEC)

RAET de 26/02/87 a 30/12/88. Federalizado em maio de 1999. Incluido no
Programa Nacional de Desestatizacdo em dezembro de 1999.

Banco do Estado de Santa
Catarina S.A.
(BESC)

RAET de 26/02/87 a 27/02/89; PROES em 1999; federalizado em agosto de
2000. Incluido no Programa Nacional de Desestatizacdo em novembro de
2000. Note-se que houve um contrato de PROES de margo de 1998, que
resultou na transformacdo do Banco de Desenvolvimento (BADESC) em
agéncia de fomento, sob a mesma denominagdo. Esse contrato previa que o
Estado arcaria com 50% dos custos do saneamento sem financiamento da
Unido, que daria 0 empréstimo para os outros 50%. O BESC, banco comercial,
continuaria sob controle do Governo do Estado. Em setembro de 1999, nova
inspecdo do Banco Central constatou a insuficiéncia do programa anterior.
Eram necessarios recursos adicionais. N&o existia mais, no PROES, a
alternativa de financiamento de 50% do custo do ajustamento, ficando o
controle com o Estado. Ademais, este ndo tinha recursos para custear a sua
parte do ajuste. A solucéo foi entdo a federalizacdo para posterior privatizacao.
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Quadro | (cont.)

Instituicao

Historico

Banco do Estado da
Bahia S.A. (Baneb)

RAET de 18/03/87 a 17/03/89; privatizado em junho de 1999.

Banco de
Desenvolvimento da
Bahia (Desenbanco)

Transformado em Agéncia de Fomento (Desenbahia) em 14/8/2001, sob a
égide do PROES.

Banco Crédito Real de
Minas Gerais S.A.
(Credireal)

RAET de 15/05/87 a 15/05/89; privatizado em agosto de 1997.

Caixa Econdmica do
Estado de Minas Gerais

RAET de 15/05/87 a 15/05/89; liquidacdo extrajudicial de 15/03/91 a
24/08/98; liquidacao ordinaria.

Banco do Estado do
Para S.A.(Banpara)

RAET de 29/05/87 a 29/05/89; PROES em mar¢o de 1998, aprovado pelo
Senado em dezembro do mesmo ano, no formato de financiamento de
50% do custo do ajuste pela Unido, sendo o restante bancado por
recursos do préprio Estado, que permaneceu com o controle acionario.

Banco do Estado do
Amazonas S.A.

Privatizado em janeiro de 2002.

Banco do Estado de
Goias S.A.

Privatizado em dezembro de 2001.

Banco de
Desenvolvimento do
Estado de Goias

Incorporado ao BEG.

Banco do Estado de
Minas Gerais (Bemge)

Privatizado em setembro de 1998.

Banco do Estado do
Parana S.A.

Privatizado em outubro de 2000.

Banco do Estado de
Alagoas S.A. (Produban)

Liguidagéo extrajudicial em 16/11/88; convolacdo em RAET em 05/09/89;
encerramento do RAET e retorno a operagdo normal em 04/09/91; RAET
em 23/01/95; convolacdo em liquidagdo extrajudicial em 22/07/97;
encerramento da liquidagdo extrajudicial e inicio da liquidagéo ordinaria em
30/12/02.

Banco Regional de
Desenvolvimento
Extremo Sul

Liguidagéo extrajudicial em 07/03/89; convolacdo em RAET em 14/03/90;
encerramento do RAET em 31/01/92, quando voltou a operar
normalmente.

Banco do Estado do
Acre S.A.

RAET de 07/06/89 a 31/07/90. Protocolo para liquidacdo ordinaia de
setembro de 1997. PROES margo de 1998. Passivos e ativos assumidos
pelo Banco do Brasil. Insuficiéncia patrimonial coberta pelo Governo do
Estado com recursos emprestados pela Unido sob o PROES. Liquidag&o
ordinaria formalizada em 12/07/99.

Banco do Estado do
Piaui S.A.

RAET em 07/06/89; convolagdo em liquidac@o extrajudicial em 20/09/90;
encerramento da liquidacdo extrajudicial em 10/10/90, menos de um més
depois, por for¢a de liminar que levou 6 meses para ser cassada,; retorno a
liquidac@o extrajudicial em 9/04/91 e, encerramento desta em 27/01/94;
PROES em fevereiro de 1999 e, federalizado em marco de 2000.

Caixa Econbmica do
Estado de Goias —
Caixego

Liquidacéo extrajudicial de 20/09/90 a 21/10/97; liquidagdo ordinéria.

Banco do Estado da
Paraiba S.A. (Paraiban)

Liguidagao extrajudicial de 20/09/90 a 18/03/94. Retornou a normalidade e
foi privatizado em novembro de 2001 sem qualquer recurso ao PROES.

Banco do Estado do Rio
Grande do Norte S.A.

Liquidagao extrajudicial de 20/09/90 a 20/01/00; liquidagdo ordinaria.

Banco Desenvolvimento
do Parana S.A. Badep

Liguidacdo extrajudicial de 05/02/91 a 08/08/94; incorporado ao Banestado
como carteira de desenvolvimento.

Banco do Estado de
Pernambuco S.A.

RAET de 27/09/91 a 17/03/92; privatizado em novembro de 1998.
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Quadro | (concl.)

Instituicdo Histérico

Banco do Estado de RAET de 30/12/94 a 26/12/97, quando foi federalizado (o contrato de
Séo Paulo S.A. compra-e-venda de acOes é de 23/12/97); privatizado em novembro de
(Banespa) 2000.

Banco de

Desenvolvimento do
Estado de Séo Paulo
(Badesp)

Banco Desenvolvimento
do Rio Grande do Norte | Liquidacéo extrajudicial de 30/12/94 a 20/01/00; liquidacao ordinaria.
S.A.

Liquidacéo ordinaria em 14/12/90, com incorporacgdo ao Banespa

RAET de 20/02/95 a 14/08/98; liquidacéo ordinaria. Assunc¢éo de passivos
Banco do Estado de e ativos pelo Banco do Brasil. Valores a descoberto pagos pelo Governo
Ronddnia S.A. Beron do Estado mediante divida contraida junto a Unido sob a égide do PROES
(contrato de 12/02/98, aprovado pelo Senado em 16/04/98).

RAET de 07/06/95 a 14/07/97. Liquidagdo extrajudicial e depois liquidacdo
ordinaria (parte do antigo Banco do Estado do Rio de Janeiro que nédo foi
objeto do leildo de privatizacao).

Banco Banerj S.A. (ex-
Banerj Dtvm S.A.)

Banco do Estado do Liguidagdo extrajudicial de 03/09/97 a 28/07/99; liquidacdo ordinéria com
Amapa S.A. amparo de recursos do PROES.

Banco do Estado de Extinto com amparo em recursos do PROES. Contrato assinado em
Roraima 25/3/98. Cancelamento de autorizagdo para funcionar de 6/4/99.

Banco do Estado do Contrato de PROES assinado em 31/03/98, aprovado pelo Senado em
Espirito Santo 03/11/98, no formato de financiamento de 50% do ajuste pela Unido.
(BANESTES) Permanece sob controle do Estado.

Banco do Estado do Rio | Contrato PROES assinado em 31/03/98, no formato de financiamento de
Grande do Sul 50% dos ajustes pela Unido, permanecendo o banco sob controle do
(BANRISUL) Estado.

Caixa Econémica Transformada em Agéncia de Fomento do Estado, sob a denominacéo de

Estadual do Rio Grande | Caixa Estadual S.A. AD, sob o mesmo contrato de PROES assinado em
do Sul 31/03/98.

Banco de
Desenvolvimento do Incorporado ao Banco do Estado do Rio Grande do Sul (BANRISUL) em
Estado do Rio Grande 15/4/1993.

do Sul (BADESUL)

Fonte: Banco Central do Brasil.

PROES: Programa de Incentivo a Redugéo da Participagdo do Setor Publico Estadual na Atividade Financeira
Bancéria.

RAET: Regime de Administracdo Especial Temporaria. Regime de intervengdo em que o banco continua aberto
operando normalmente, com administragdo nomeada pelo Banco Central (Decreto-lei 2.321, de 25/02/87).

Secao 3 Os Bancos de desenvolvimento

Os Bancos de Desenvolvimento Estaduais (BD’s) que dispunham de acesso mais amplo aos
mercados financeiros, foram substituidos em larga medida pelas Agéncias de Fomento, que ndo tém
qualquer tipo de acesso a captacdo da poupanca do publico, nem aos mercados de capitais
internacionais. Os BD’s tinham um grau de flexibilidade operacional indesgjado, na visdo do
Banco Central, o que teria aberto a essas institui¢cdes oportunidades para abusos em termos de més
préticas bancérias. Dai, decidiu o Banco Central engessa-|os.

Os BD’s foram regulamentados originalmente em 1968, pela Resolugdo 93 do Conselho
Monetério Nacional (CMN), e caracterizados como bancos oficiais, cujo controle acionario seria
obrigatoriamente dos Governos estaduais. Seu objetivo fundamental consistia em prover
financiamentos de médio e longo prazo, com énfase no setor privado. Tinham acesso a captactes
de recursos externos nos mercados financeiros internacionais privados e, internamente, podiam
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captar depositos a prazo, respeitado o prazo minimo de um ano. Além disso, podiam operar com
repasses de institui¢des financeiras federais, do proprio Tesouro Naciona e do Banco Central, além
dos organismos financeiros multilaterais e institui¢des de fomento estrangeiras.

Os Bancos de Desenvolvimento recebiam aportes de recursos por intermédio do Banco
Central, que gerenciava uma estrutura de fomento, ™ inclusive mediante repasses de empréstimos de
ingtituicdes financeiras oficiais estrangeiras e multilaterais, como o antigo Eximbank do Japé&o,
Banco Mundial, etc.. Mais tarde alguns Estados constituiram fundos com recursos fiscais para
lastrear empréstimos de longo prazo, inclusive por intermédio dos BD's. Minas Gerais, Bahia,
Parané e Rio Grande do Sul seriam casos em tela, embora nesses dois Ultimos Estados, os fundos
Paran&-Cidade e Fundo PIMES, respectivamente, se voltassem para o financiamento da infra-
estrutura urbana dos municipios..

A Resolucdo 93 do CMN vedava ainda o acesso dos bancos de desenvolvimento ao
redesconto de liquidez, e, posteriormente, a Resolugdo 119 reduziu de 12, para 6 meses, 0 prazo
minimo de captacdo de depdsitos a prazo pel os bancos de desenvol vimento.

A Resolugdo 394, de 3/11/1976, manteve a proibicdo do acesso ao redesconto de liquidez,
restabeleceu o prazo minimo de 12 meses para as captacOes de depositos a prazo e introduziu
outras vedagOes, tais como: prestar garantias interbancérias, operar em aceites de titulos cambiarios
para colocagdo no mercado de capitais, instituir e administrar fundos de investimentos, adquirir
imoveis, excetuados os de uso proprio, financiar loteamentos de terrenos e construgdo de iméveis,
incorporagdes, etc.. O Banco Central preocupava-se entdo em limitar o escopo das captacOes e das
aplicagbes, procurando impedir que os BD’s agissem como sociedades de crédito, financiamento e
investimento, as “financeiras’, nos aceites cambiais, ou no financiamento imobiliério, privativo da
Caixa Econémica Federa e das Caixas Estaduais — ainda existiam algumas — além das sociedades
de crédito imobiliério e associagdes de poupanca e empréstimo.

Aparentemente, o que as vedacdes do Banco Central espelhavam de fato era a ideologia da
reforma bancéria de 1965, inspirada no “exemplo norte-americano (Glass Seagall Act, 1933)
mediante a criacdo de agentes financeiros com atuagcdo voltada para éreas especificas do
mercado, a partir de instrumentos de captacdo diferenciados’.’* Ou seja, a preocupacdo
prudencial ndo se ligava propriamente a0 acesso dos BD’ s aos mercados financeiros privados, e aos
riscos sistémicos dai decorrentes. Tal acesso era aceito como natural, desde que se tomassem
alguns cuidados com descasamentos de prazos. Por exemplo, a exigéncia de que os depdsitos a
prazo tivessem no minimo 12 meses provavel mente estava ligada a essa ordem de preocupacdo.™

Contudo, o acesso aos mercados financeiros privados, por intermédio de captagBes de
depdsitos a prazo do publico e de depdsitos interfinanceiros no mercado interbancério, aliado a
possibilidade, introduzida em 1989 e que perdurou até 1996,'® de contar com empréstimos de

13 O Banco Central do Brasil incorporou, quando de sua criagdo, as funcGes da Comissdio Nacional do Crédito Rural (CNCR).

Estruturou uma Geréncia de Coordenagdo do Crédito Rural e Industrial, que posteriormente se desdobrou em 2 Departamentos, um
para Crédito Rural e outro para Crédito Industrial e outros programas de financiamento do desenvolvimento econémico. Ambos os
Departamentos ficaram ent&o subordinados a uma Diretoria especifica. Entre 1988 e 1989 essas funcdes foram transferidas para o
Ministério da Fazenda, que passou a comandar o processo em articulagdio com a érea responsavel de crédito rural do Banco do

Brasil.

14 Associagdo Brasileira de Institui¢oes Financeiras de Desenvolvimento (ABDE), Financiamento do Desenvolvimento, Rio de Janeiro

(1994), p. 23.

15 Esta exigéncia podia ser burlada pela compra do depdésito a prazo pelo banco comercial do Conglomerado, o qual ficava rolando o

certificado no overnight. Alternativamente o certificado de 1 ano podia ser vendido com compromisso de recompra em prazos

menores.

16 A Resolugdo 1.598, de 29.03.89, do Conselho Monetério Nacional, permitiu os empréstimos de liquidez aos BD's.

Subseguientemente 0 acesso dos BD's a assisténcia de liquidez do Banco Central foi regulamentado pelas Resolucfes 1.735/90 e
1.786/91. Depois, as Resolugdes 1.995/93 e a 2.288/96 revogaram as Resolugdes 1.735 e 1.786, respectivamente. Dessa forma,
desde 1996 os BD'’ s ndo tém acesso a0 redesconto do Banco Central.
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liquidez do Banco Central, e, até junho de 1994, a propria titularidade de contas de reservas
bancérias, conferiu aos bancos de desenvolvimento um grau de elasticidade que |hes permitiu:'™*®

e substituir captagBes genuinas do publico ou junto a fontes oficiais, por dinheiro de curto e
curtissimo prazo no mercado interbancério (depositos interfinanceiros ou CDB’s rolados
diariamente mediante operacbes de recompra); €, com isso,

e dongar os seus periodos de sobrevida mesmo depois que a deterioracdo da situagéo
patrimonial ja justificava a liquidagdo do banco. Consegiientemente os custos da eventual
decretacdo da liquidagdo se multiplicavam, contribuindo para aumentar naturais hesitagoes
do Banco Central.

Secao 4 As Agéncias de fomento

Do ponto de vista formal ndo esta proibida a abertura de novos bancos de desenvolvimento.
Contudo, na prética, e com suporte na legislacdo do PROES que inibe a criagdo de instituicdes
financeiras pelos Estados, o Banco Central somente est autorizando a criagdo de agéncias de
fomento, que, depois de marco de 2001 finalmente se caracterizaram como ingtituicoes financeiras.

A primeira versdo da Medida Provisbria que instituiu o PROES, de agosto de 1996, era
ambigua em relac8o a caracterizagdo das agéncias de fomento como instituigdes financeiras ou
ndo. A rigor, podia-se perfeitamente fazer a leitura de que eram de fato instituicdes financeiras.
Entretanto, em funcéo das preocupacdes do Banco Central e do Ministério da Fazenda com a crise
bancaria, e, em particular, com a ma gestdo dos bancos publicos, vista como a causa fundamental
dos problemas daquel as instituicles, logo na primeira reedicdo da Medida Provisoria, em setembro
de 1996, o Governo tomou o cuidado de explicitar a condi¢o de instituices ndo financeiras das
agéncias de fomento. O pesadelo era que agéncias de fomento ingtituicdes financeir as se tornassem
o0 atalho para aressurrei¢cdo dos bancos comerciais estaduai s ou dos Bancos de Desenvol vimento.

A primeira regulamentacdo das Agéncias de Fomento veio com a Resolucéo 2.347, de
20/12/96, do CMN. Elas dependeriam de autorizacdo do Banco Central para funcionar e
submetiam-se as suas fiscalizagdes. Operacionalmente sua captacdo era limitada a recursos de
instituicdes financeiras oficiais (BNDES por exemplo), ou de fundos de natureza fiscal ou
parafiscal. Eram obrigadas a manter, com recursos préprios, um fundo de liquidez equivalente a
11% dos ativos ponderados pelo risco. Desconsiderando-se 0 uso do capital para custear maquinas
e equipamentos e fazendo-se abstracdo de reservas voluntérias de liquidez, este regime permitiria
implicitamente as agéncias de fomento uma alavancagem de 9,09 vezes o capital, equivalente aum
coeficiente de Basiléia de 11%."° Na&o tinham acesso & conta de reservas bancérias, nem ao
redesconto de liquidez ou aos depésitos interfinanceiros.

o A Circular do Banco Central n° 492, de 7.1.80, criou a figura da conta de reservas bancérias junto ao Banco Central, extensiva aos

BD’s. A Circular 2.425, de 15.6.94, revogou esta faculdade para os BD's.

Até o advento do novo Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), em 2002, o risco da compensacao nas diversas clearings (de titulos
publicos, de titulos privados, de cheques e outros documentos) era assumido pelo Banco Central. Ou sgja, os débitos e créditos se
faziam nas contas de reservas bancérias, independentemente da existéncia de fundos nessas contas, nos momentos em que eram
debitadas. Se os débitos ndo fossem cobertos até o final do dia, o Banco Central poderia decretar a liquidagéo extrajudicia da
instituicdo deficitaria. Contudo, ficava com o prejuizo das transferéncias efetuadas, embora depois tentasse se ressarcir junto a
massa liquidanda.

Dessa forma, atitularidade de contas de reservas bancérias conferia aos BD's maior facilidade de captagGes interbancérias.

18

19 Este coeficiente consiste na relagdio minima que deve ser observada entre o patriménio liquido de uma instituigdo financeira e o total

dos seus ativos ponderados pelo risco. Hoje as agéncias de fomento devem observar um coeficiente minimo de 30%. Foi mantidaa
exigéncia do fundo de liquidez, mas agora equivalente a 10% do total das obrigacfes. O resultado da alteracdo foi uma reducéo de
71,5% na capacidade de alavancagem das agéncias de fomento quando se tornaram instituicdes financieras.
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Entretanto, ndo sendo institui¢des financeiras, as agéncias ficavam totalmente inviabilizadas
na prética. A bem da verdade, ndo havia propriamente uma preocupacdo de que as agéncias
funcionassem efetivamente. Elas haviam sido basicamente moeda de troca do Governo Federal no
processo de convencimento de governadores recalcitrantes em privatizar seus bancos estaduais. A
mensagem politica era de que poderia subsistir a0 menos um 6rgdo explicitamente preocupado com
0 desenvolvimento econdmico dos seus Estados. A filosofia de politica econémica era cética com
relacdo aos beneficios que poderiam trazer as instituicdes voltadas ao financiamento do
desenvolvimento. Ao contr&rio, sendo elevado o custo de oportunidade dos recursos,
eventualmente poderia ser mais vantajoso utilizar o dinheiro dos fundos fiscais para reduzir a
divida publica, do que financiar projetos de retorno sempre duvidoso. O mercado faria o trabalho
de alocar os recursos assim liberados em empréstimos de médio prazo para projetos de maior
substancia econémica.

Duas premissas estdo por tras dessa percepcdo, e nenhuma das duas € livre de controvérsia: a
primeira, de que os desequilibrios macroecondémicos das décadas de 80 e 90 ndo foram relevantes
na determinagdo das dificuldades dos BD’s. A ma gestéo responderia por tudo. A segunda, de que
a estabilidade monetéria e o equilibrio macroeconémico entdo alcancados ja eram suficientes para
que o sistema bancario privado comegasse a oferecer crédito de médio e longo prazo as atividades
econdmicas.

Os desequilibrios macroecondmicos com certeza foram relevantes e a estabilidade monetéria
ainda ndo estava suficientemente consolidada para que o sistema privado substituisse as IFD’s no
crédito de longo prazo.

Mas o fato é que as agéncias de fomento ndo tinham, efetivamente, condigdes operacionais
enquanto caracterizadas como institui gdes ndo financeiras, pelas seguintes razoes:

(&  né&o podiam utilizar-se do instituto da alienaco fiduci&ria em garantia;
(b)  nem de cédulas de crédito industrial e comercial;

(c) estariam ainda impedidas de cobrar encargos nos empréstimos sob 0os mesmos moldes
facultados as ingtitui¢des financeiras, o que as limitaria aos juros legais de 6% a.a;

(d ndo era claro que se submetiam a mesma legislacdo de liquidacdo extrajudicial
aplicavel aos bancos e outras institui¢des financeiras, ou sgja, alei 6.024.

Por essas razfes ndo se qualificavam para receber repasses do BNDES, nem do Banco do
Nordeste, nem do Banco da Amaz6nia, suas Unicas fontes de recursos para emprestimos.

Apés dois anos e meio de argumentacdo, em 14 de dezembro de 1998, aproveitando uma
reedicio da Medida Provisoria do PROES® o Governo introduziu as seguintes alteragdes:

(8 deixou de dizer que elas ndo eram ingtituicdes financeiras: poderiam ser interpretadas
como tais, ou ndo, isto €, voltou-se a ambiglidade inicial;

(b) passou a, explicitamente, permitir que elas utilizassem o ingtituto da alienagéo
fiducidria em garantia, as cédulas de crédito industrial e comercial e cobrassem
encargos nos empréstimos nos mesmos mol des das institui¢des financeiras;

(c) finalmente, estabeleceu que se aplicava as agéncias de fomento alei 6024/74.

A Resolugdo 2.574, de 17/12/98, do CMN, regulamentou a nova versdo da Medida
Provisoria. Tendo permanecido as ambiguidades quanto a natureza legal das Agéncias de Fomento,
continuaram as discussdes sobre o tema. O Banco Centra ja ndo tinha uma posicdo fechada.

2 Medida Provisoria 1773-32, de 14/12/1998, art. 1° e paragrafos.
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Continuavam vivos os temores da ma gestdo publica de instituigdes financeiras e o receio de que
qualquer liberalidade adicional com as agéncias de fomento pudesse pavimentar o caminho de
retorno dos bancos estaduais. Entretanto, j& uma corrente no Banco Central admitia que elas
pudessem ter um papel pro-ativo no desenvolvimento econdmico regional, que o conceito de
bancos comerciais estaduais estava suficientemente desgastado para que os Estados pretendessem
ressuscité-los, e, finamente, que o funcionamento das agéncias poderia ser regulamentado de
maneira a ndo oferecerem riscos a poupanca do publico em geral.

Contudo, ainda era forte a linha de pensamento que guardava preocupacdo com as
instituicBes financeiras publicas. Continuava dominante a idéia de que as falhas de Governo
poderiam suplantar as falhas de mercado, no particular, de modo que seria prudente que as agéncias
continuassem como estavam.

A questdo acabou resolvida em fungdo de um impasse provocado pelo art. 35 da Lei de
Responsabilidade Fiscal. Tratou-se do seguinte. Este dispositivo (art. 35) proibia que um ente
federativo (Uni&o, Estado ou Municipio) financiasse outro ente federativo. De acordo com alei, a
vedagdo se estendia a autarquias, fundagtes, empresas publicas e sociedades de economiamista. A
mesma Lei, entretanto, permitia que as institui¢des financeiras publicas realizassem empréstimos a
entes federativos, outros que n&o o seu controlador.

Ora, alguns Estados mantinham fundos de financiamento, constituidos basicamente com
recursos de organismos financeiros internacionais como o Banco Mundia, cujo objetivo era
propiciar empréstimos aos municipios para investimentos na infra-estrutura. Os casos de destaque
seriam Parana (Fundo Paran& Cidade), Rio Grande do Sul (Fundo PIMES) e Minas Gerais. Dadaa
vedacdo ingtituida pelo art. 35 da Lei de Responsabilidade Fiscal, esses programas ficariam
inviabilizados.  Os financiamentos eram administrados por bancos estaduais, como o
BANESTADO (Banco do Estado do Parand), o BANRISUL (Banco do Estado do Rio Grande do
Sul) e o BDMG, os quais, entretanto, ndo tomavam qualquer tipo de risco nas operacbes — eram
meros prestadores de servigos. O BANESTADO havia sido privatizado em 17/10/2000, mas isto
ndo impedia que continuasse a administrar o fundo Parana Cidade.

Minas Gerais, que até entdo ndo havia transformado o seu Banco de Desenvolvimento em
agéncia de fomento, poderia resolver o impasse mediante repasse dos recursos através do BDMG.
Caso o capital do banco néo fosse suficiente para suportar a alavancagem adiciona representada
pelos repasses do Fundo, o Estado poderia usar o proprio dinheiro do Fundo para capitalizar o
banco. O mesmo poderiafazer o Rio Grande do Sul com 0 BANRISUL, seu banco comercial, que
ndo havia sido privatizado sob o PROES* Entretanto, o Fundo Parana Cidade ficaria sem
condi¢des de operar. Ou sgja, estava-se diante de um paradoxo: o Estado que havia privatizado o
seu banco seria agora prejudicado em projetos de desenvolvimento; agueles que ndo tinham aberto
méo de ficar com uma institui¢do financeira, sairiam ganhando. Era um contra-senso.

Munidos dos elementos que demonstravam a importancia daguele Fundo para o
desenvolvimento do Estado, e o caréter independente da administragdo dos empréstimos, o Parana
Cidade mobilizou o Governo do Estado, a ABDE e o proprio Banco Mundia em favor da tese de
que fosse conferido o status de institui¢do financeira as agéncias de fomento.

Como visto acima, esta argumentacdo encontrou um Banco Central com uma visdo mais
aberta em relacdo ao problema, muito diferente da que prevalecia até 1999. Ja havia, inclusive,

1 No inicio, o PROES admitia uma opgdo em que o Estado podia manter a propriedade do seu banco comercial e de outras
institui ¢des financeiras de que detivesse o controle. Nessa hip6tese, caberia a ele, Estado, arcar diretamente com 50% dos custos do
saneamento financeiro, recebendo financiamento da Uni&o para os outros 50%. Optaram por essa modalidade os Estados do Rio
Grande do Sul, Espirito Santo e Para (ver Quadro ).
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opinides dentro da Autoridade Monetaria que favoreceriam a medida, independentemente, mesmo,
do impasse provocado pelaLei de Responsabilidade Fiscal.

Finalmente, em 27 de marco de 2001, o Governo alterou a Medida Provisoria do PROES
concedendo status de instituicdes financeiras as agéncias de fomento,” mas reduzindo de 71,5% a
sua capacidade de alavancagem (ver Nota 19).

Secao 5 Situacédo atual do sistema bancéario brasileiro

O Governo Fernando Henrique Cardoso (jan/1995 a dez/2002) reorganizou o sistema
financeiro brasileiro. Com o PROER (Programa de Estimulo a Reestruturacéo e ao Fortal ecimento
do Sistema Financeiro Nacional) enfrentou a crise dos bancos privados. Criou 0 marco legal para
gue o Banco Central interviesse nos bancos em dificuldades, apartasse os ativos de boa qualidade e
0s vendessem a bancos solidos, em troca da assungdo dos passivos junto aos poupadores,
depositantes, e investidores em geral. O Banco Central emprestava 0 montante necess&rio para
cobrir a diferenca entre os ativos bons e os passivos junto ao publico. Feito isto, o banco “ruim”#
com o passivo do empréstimo contraido junto ao Banco Central ia para liquidacéo extrajudicial.

Parte significativa das obrigagcdes dos bancos em dificuldades j& tinha sido assumida pelo
Banco Central, mediante seus empréstimos de liquidez, estendidos durante o processo de agonia do
banco fragilizado. Os recursos do PROER n&o cobriam esses passivos, de modo que o Banco
Central ficava duplamente credor do banco liquidado: pelo valor do PROER e pelo montante
acumulado da assisténcia financeira de liquidez.

Este Programa preservou o patrimdnio dos poupadores evitando que a crise bancéria
degringolasse, acabando em uma recess3o econdmica grave.* Adicionalmente, propiciou a entrada
de bancos estrangeiros no Brasil, contribuindo para a higidez do sistema bancario e fortalecimento
da concorréncia.

O PROER foi direcionado aos bancos privados. O PROES, como visto, tinha como avo os
bancos estaduais, comerciais e de desenvolvimento, e praticamente acabou com os conglomerados
financeiros em méos dos Estados da Federacdo, deixando as Agéncias de Fomento em seu lugar.

Estas adquiriram seu status de instituicdes financeiras, mas continuam cerceadas em seu
acesso a captacdo de recursos. De fato, ficaram restritas aos repasses das instituicdes federais,
basicamente do BNDES, e a aplicagdo dos recursos dos fundos fiscais dos Estados. Como j&
assinalado, o0 seu coeficiente de capital em relagdo aos ativos ponderados pelo risco (Basiléia) foi
elevado para 30%, contra 11% dos bancos comerciais. Devem também manter um fundo de
liquidez equivalente a, pelo menos, 10% das obrigagdes. O Banco Central reduziu o poder de
alavancagem das agéncias de fomento no momento em que reconheceu 0 seu status de instituicdes
financeiras.

Em resumo, o sistema bancério privado foi saneado e esta solido, tendo-se beneficiado
paralelamente de uma maior participagdo de grandes bancos internacionais. Os conglomerados
bancérios estaduais podem ser considerados, ao menos por ora, neutralizados em termos de riscos
sistémicos.

2 Medida Provisoria 2.139-64, de 27/03/2001, regulamentada pela Resolugdo 2.828, de 30/03/2001, do Conselho Monetério

Nacional.

Banco “ruim”, no caso, significa o conjunto formado pelos ativos desprezados pelo banco comprador mais os passivos de natureza
nao bancéria, acrescidos das dividas junto ao Banco Central, representadas pelo empréstimo do PROER, e pelo valor acumulado dos
empréstimos de assisténcia financeirade liquidez (“virada de reservas bancérias’). Ver nota de rodapé 9, Segdo 2 deste Capitulo.
Nenhum banqueiro quebrado foi socorrido. Os buracos foram cobertos, mas ndo em beneficio dos acionistas dos bancos quebrados.
Em beneficio somente dos poupadores, permitindo que outros bancos assumissem os passivos dos falidos.
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Assim, resolvida a quest&o da insolvéncia das institui¢des financeiras estaduais, e saneado o
sistema privado, em 2001 o Banco Central voltou sua atencdo para os bancos federais, que foram
rigorosamente inspecionados. Esta pratica representou absoluta novidade, pois até entdo as
administracOes dessas instituicdes financeiras federais se julgavam acima do poder de fiscalizagdo
do Banco Central.

Como se sabe, as instituicbes financeiras federais estdo protegidas da liquidacdo
extrgjudicial e tém a Unifo e seu poder de emissio monetéria por trés,® o que significa uma
espécie de garantiaimplicita do Governo Federal. Isto astorna, em grande medida, imunes a crises
de liquidez resultantes de desequilibrios patrimoniais. Eventualmente o Banco do Brasil pode ser
mais suscetivel as questdes patrimoniais tendo em vista a sua dimens&o internacional. Até por esta
razao ja havia recebido uma realimentacdo de capital substantivaem 1996. Apesar de os problemas
patrimoniais dessas instituicdes serem evidentes®® pelo menos desde julho de 1994, quando do
lancamento do Plano Real, ndo se registrou qualquer sorte de corrida até 2001, quando o Governo
promoveu o saneamento requerido.

Exceto no BNDES, as inspegdes detectaram problemas de insubsisténcia patrimonial,
principalmente na Caixa Econdmica e no Banco do Nordeste. Foram feitas as capitalizagbes
requeridas paralelamente a aguisi¢éo de ativos iliquidos pelo Governo Federal.

Contudo o problema em si remanesce. N&o foram atacadas as questdes mais fundamentais
de governanga. Os Conselhos de Administracdo permanecem estruturados de maneira a serem
ddceis aos designios governamentais, presididos por Ministros de Estado ou Secretérios-Executivos
de Ministérios. O Banco do Brasil até o inicio de 2004 n&o estava listado no Novo Mercado,”
embora este fosse um objetivo fixado quando do saneamento de 2001. Permanece em vigor 0O
dispositivo da lei 4.595/64 que isenta os membros da Diretoria dos bancos federais de terem os
seus nomes previamente aprovados pelo Banco Central. Igualmente permanece a imunidade
relativa aintervengdes ou liquidagéo extrajudicial.

Isto ndo obstante, os novos Comités de Auditoria, criados pelas Resolucbes CMN 3.081, de
29/5/2003, e 3.170, de 4/2/2004, poder&o ter papel importante na disciplina dos bancos publicos.
Ja estdo sendo instalados e seus membros ndo podem ter vinculagBes com o Governo. Ou sgja, se
se tratar de uma instituicdo financeira federal, os membros do Comité de Auditoria ndo podem ser
funcion&rios do Governo Federal, nem licenciados; também ndo podem ter ocupado funcbes
comissionadas na esfera federal nos 12 meses anteriores a nomeagdo. Analogamente, se for uma
instituicdo estadual, ndo podem ser funcionarios do Governo do Estado que detiver o respectivo
controle aciondrio

% Reza o art. 45 da lei 4.595: “As institui¢des financeiras publicas ndo federais e as privadas est@o sujeitas, nos termos da legislacéo

vigente, aintervegdo efetuada pelo Banco Central do Brasil ou a liquidago extrajudicial”. Logo, por exclusdo, as federais ndo estdo

sujeitas nem a uma coisa, nem aoutra.

% O BNDES era a Unica das institui¢gdes financeiras publicas federai s patrimonia mente equilibrada.

27 O “Novo Mercado” foi instituido pela Bovespa em junho de 2001 constituindo “segmento de listagem destinado a negociagéo de

acOes emitidas por empresas que se comprometem, voluntariamente, com a adogcdo de préticas de governanga corporativa e
‘disclosure’ adicionais em relagdo ao que é exigido pela legislagdo”, conforme Ivan Pricoli Calvo (2003-12-01), “O ‘Novo
Mercado’, a Governanca Corporativa e a Arquitetura Financeira — aspectos comparativos e sua influéncia sobre o controle
organizacional” in ECONOMIANET.
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Il. A gestao governamental de
Instituicdes financeiras

Secao 1 Bancos estatais e bancos de
desenvolvimento na experiéncia
brasileira®

Entre os obstacul os aos investimentos nos paises mais pobres se
destacam dois pontos fundamentais: risco ato e custo de capital
elevado. O Estado intervém reduzindo o risco dos investimentos e o
custo do capital, tornando-os mais condizentes com as taxas de retorno
esperadas, de tal modo que esses paises possam competir com as
economias avangadas na atracdo dos investimentos. Alternativamente,
0 proprio Estado assume 0s riscos e 0s custos de capital mais elevados,
tomando a dianteira e a iniciativa dos empreendimentos industriais e
comerciais.

Os principais problemas das politicas de apoio as atividades
econdmicas se ligam aos incentivos perversos embutidos nessas
préticas. Trata-se dos efeitos ndo intencionais. Por isso que as agdes
do Estado devem se orientar de forma que o erario ndo acabe
simplesmente patrocinando beneficios privados, e que a livre
concorréncia sgja sempre o elemento fundamental a orientar a
alocagdo dos recursos segundo os sinais emitidos pelo sistema de

2 Esta secéo utiliza material preparado pelo autor e pelo economista Eduardo Felipe Ohana, na Escola de Pos-Graduagdo em

Economia da Fundagdo Getulio Vargas — EPGE/FGV — para o Governo do Estado do Tocantins, em 1996. Alguns trechos sdo
reproduzidos na integra.
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precos. N&o obstante, cabe ao Estado garantir que as condi¢des econdmicas, legais e institucionais
sejam proprias para essa estratégia e que as oportunidades ndo sofram desvios causados por
distorcOes de vérias naturezas, inclusive por desinformag&o.

No desempenho de sua funcdo de canalizar as poupancas para os investimentos a banca
privada ndo esta livre de imperfei¢des, provendo crédito, ora em excesso, nas fases de expansdo,
ora de forma absolutamente insuficiente, nas fases de retragdo. As crises financeiras internacionais
recorrentes sdo exemplos eloguientes de um tipo de manifestacdo desses problemas do sistema
bancério privado na alocacdo das poupangas. Vejamos a lista recente, a comegar com a grande
crise da divida externa do inicio dos anos oitenta, que atingiu fortemente toda a América Latina,
parte da Europa do Leste e o Oriente Proximo; depois vem a crise do México do final de 1994, ado
L este da Asia em outubro de 1997, da Rissia, em agosto de 1998, do Brasil, em janeiro de 1999, e
da Argentina ao longo de 2001.

Além disso, e como ndo poderia deixar de ser, as ingtituicbes privadas ndo apropriam o0s
beneficios sociais das externalidades, na avaliagdo dos financiamentos, o que é proprio do setor
publico.

Dai abre-se espaco, de um lado, para a regulamentacéo e fiscalizagdo dos bancos e, de outro,
para a existéncia de bancos oficiais, dentro do objetivo de compensar o suprimento deficiente de
crédito e servigos bancarios.

Conceitualmente, um banco estatal se justifica em termos de complemento ao setor privado,
a medida que a atuagdo privada € insuficiente, representando, portanto, uma restricdo ao
desenvol vimento econdmico.

Se entendido este fendbmeno como imperfeicdo de mercado, o cerne da imperfeicdo deve
estar num problema de informagao incompleta. Ou seja, ndo obstante exista uma demanda concreta
de servigos financeiros e potencial para seu crescimento, a oferta € inadequada, provavelmente
porque o custo da producgdo de informagdes ndo se mostra compensador. Quando h&d um conjunto
suficientemente amplo de oportunidades de financiamentos, pode ndo ser interessante, para o
financiador, redlizar andlises em profundidade das possibilidades e perspectivas de uma dada
regido ou de um dado segmento da economia que ndo esteja ja contemplado no circulo de éreas de
interesse do mercado financeiro como um todo. Para essas Ultimas, as andlises ja foram feitas, e 0
agente privado se beneficia das externalidades. Para as novas, €le iria gerar externalidades das
quais ndo se apropria. Dessa forma, o mercado pode, racionalmente, desprezar oportunidades
genuinas de expansio do crédito e da oferta de servicos financeiros. E nesse espago que entram os
bancos estatais.

Contudo, é possivel que bancos privados também atuem em tais nichos, sempre que
enxerguem oportunidades de lucros. E principio basilar do funcionamento das economias de
mercado que o beneficio socia ndo é excludente do retorno privado. Aliés, pelo contrério.
Exemplo interessante é o Programa Exportar do Banco Santander, que da assisténcia técnica,
operacional e comercial a potenciais exportadores, ou a empresas que, embora j& exportem, ainda
sd0 exportadoras residuais, porém com condigdes de expansdo. Depois vem a etapa da
consolidagd@o dos lacos de fidelidade dos clientes, com as operagdes de cambio, fechamentos de
contratos de exportagdo, empréstimos | astreados em efeitos comerciais das exportagdes e assim por
diante. Ou sga 0 banco privado, no caso, cria externalidades importantes, mas essas economias
externas podem acabar redundando em beneficios privados, que compensam os gastos realizados.
Registram-se, também, exemplos recentes de empreendimentos privados com sucesso na area do
microcrédito.
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Quatro fungdes desempenham os bancos estatais:

. Provendo sistemas integrados e institucionalizados de pagamento;

. Provendo financiamento de médio e longo prazo;

. Provendo financiamento de curto prazo;

. Estimulando o processo de integracéo da sociedade ao sistema bancério.

Assim, os bancos estatais se justificaram na historia econdmica do Brasil, e nessas linhas
cresceu, por exemplo, a importancia do Banco do Brasil a partir dos anos 30. De um lado, como
instituicdo financiadora do capital de giro e do capital de investimento do setor agropecuério, e, de
outro, acelerando 0 desenvolvimento de um sistema integrado de pagamentos no territorio
brasileiro, com a requerida capilaridade.

As Caixas Econdmicas, que depois foram unificadas, dando origem a Caixa Econémica
Federal, vieram como financiadoras do setor imobiliario, que requeria fundos de longo prazo. O
BNDES, para as industrias de base, projetos de infra-estrutura e para a indUstria de transformagéo
de maneirageral, foi criado em 20.06.1952, por intermédio dalei 1.628.

Em julho desse mesmo ano, a lel 1.649 criou o Banco do Nordeste do Brasil (BNB), a
primeira instituicdo de fomento com caracteristica regional. Ao longo das décadas de 60 e 70
foram criados vérios bancos de desenvolvimento, tanto regionais (BASA e BRDE), como estaduais,
acompanhados por institui¢cdes de fomento como o BNH (1964) e a FINEP (1965).

Os bancos estaduais foram criados sob estas mesmas motivagdes de complementar e suprir
lacunas do sistema bancério privado.”® Contudo, como descrito no Capitulo |, aqueles objetivos
acabaram solapados por processos inadequados de gestdo de crédito, agravados por um longo ciclo
econdmico depressivo. Tiveram ainda papel importante no deperecimento e prejuizos dos bancos
publicos, a ingeréncia politica em decisdes que tinham que ser eminentemente técnicas,
deficiéncias de controles operacionais, além de estruturas de pessoa onerosas.

Secao 2 O moral hazard®
O moral hazard associado ao sistema financeiro pode ter duas origens:

(@ A percepcdo de que o Banco Central socorrerd instituigdes especificas que entrem em
dificuldades ou de que tomara providéncias de estimulo as atividades econémicas, ou,
ainda, de que flexibilizard normas prudenciais, de modo a facilitar a absor¢éo, ao
longo do tempo, de dificuldades eventuais do sistemafinanceiro; e/ou,

(b) A impressdo dos administradores dos bancos de que podem sair de uma instituicéo
guebrada sem 6nus pessoais.

Nem uma coisa nem outra esta presente no sistema financeiro nacional. Isto nada obstante,
subsistem opinides, inclusive dentro do Banco Central, de que as instituicOes financeiras oficiais
apresentariam um risco moral especifico maior que as institui¢oes privadas.

De fato, pode haver, sim, vulnerabilidade maior do Banco Central quando se trata de bancos
publicos. Ai, liderangas politicas de expressdo estéo envolvidas. H& sempre um custo politico para

29
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Ver Yttrio Corréa da Costa Neto, 2004, pp.32 e seguintes.

Esta segdo sobre moral hazard e bancos publicos também utiliza trabalho preparado pelo autor e pelo economista Eduardo Felipe
Ohana, na Escola de Pos-Graduagdo em Economia da Fundag8o Getllio Vargas — EPGE/FGV — para o Governo do Estado do
Tocantins, em 1996, citado anteriormente. Igualmente, alguns trechos sdo reproduzidos na integra, mas aqui a conclusdo é oposta
aquelado texto original.
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os Governadores em intervencfes em bancos dos seus Estados, mesmo que ndo haja prejuizos para
depositantes e aplicadores. No caso dos bancos federais, 0 seu poderio financeiro, na medida em
gue representam cerca de 50% de todo o sistema financeiro brasileiro, os tornam muito atraentes
para nomeagdes de administradores patrocinados por politicos de prestigio procurando aumentar
sua esfera de influéncia.

Ainda que possa haver interferéncia politica a favor ou em defesa de bancos ou banqueiros
privados — a probabilidade é menor uma vez que banqueiros nd0 costumam ser bem vistos pela
opinido publica— a énfase € mais forte no caso dos bancos publicos, pelas razdes apontadas acima,
e também devido a auséncia da figura antipatica do banqueiro e ao mito, que apesar de tudo ainda
ndo desapareceu de todo, de que o banco publico, a0 contrério do banco privado, apdia
genuinamente a producdo e o desenvolvimento.

A natureza dos bancos comerciais ou bancos de depdsitos, que Ihes permite com mais
facilidade administrar situacfes de deperecimento de ativos, desde que continuem a dispor de
liquidez e funding, aliada aos objetivos sociais do setor publico podem induzir & aceitagdo de
empréstimos de maior risco. Assim, € até possivel que as ingtitui¢des financeiras publicas possam
Ser mais propensas ao risco que as privadas, independentemente do moral hazard sistémico.

Finalmente, ha sempre o perigo de que instituicdes financeiras publicas sgjam mais
generosas com seus empregados gue as privadas, e menos cuidadosas com custos administrativos
de maneirageral. A experiéncia brasileira corrobora esta hipotese.

Em suma, existe, sim, um moral hazard especifico associado aos bancos publicos na
experiéncia brasileira. Mesmo considerando-se o papel, sem divida importante, dos desequilibrios
macroecondmicos das décadas de 1980 e 1990, existe evidéncia incontrastavel de uso politico dos
bancos publicos, e de pressdes politicas para solucfes dos problemas desses bancos fora dos
canones normamente aplicados aos bancos privados. O PAC, o PROREF e o RAET®
representaram tentativas de solucionar problemas de institui¢des financeiras publicas estaduais
insolventes, evitando-se a decretacdo pura e simples da liquidacdo extrgjudicial. Todos esses
esforcos fracassaram, e somente com o PROES o problemafoi solucionado.

Esta € umarealidade com a qual se tem que lidar a medida que se trabalha com a hipétese de
que os bancos estatais de desenvolvimento sdo necessarios em determinados estégios do processo
de crescimento econémico. Os instrumentos de defesa contra a ingeréncia de interesses politicos
s8o limitados, como examinado no Capitulo V, mas existem e podem ter uma certa efetividade, de
modo atornar o retorno social liquido das IFD’ s positivo.

Secao 3 Instituicdes Financeiras de Desenvolvimento, gestao
governamental, maximizacao de lucros e
privatizagao®

O naufrégio das institui¢des financeiras estaduais na década de 1990, somado a explicitacdo
das insuficiéncias patrimoniais dos bancos federais, desacreditaram o proprio conceito de “banco
de desenvolvimento” e trouxeram & baila a discussdo mesma da razéo de ser dos proprios bancos
estatais voltados diretamente ao desenvolvimento econémico, isto € com um olhar sobre as
externalidades geradas pel 0s seus empréstimos.

31
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Ver Capitulo |, Segéo2.
O modelo de andlise corresponde ao modelo analitico desenvolvido pelo autor em “O custo de expansdo internacional do Banco do
Brasil”, mimeo., maio de 1996, Escola de P6s-Graduagdo em Economia— EPGE, Fundagdo Getulio Vargas, Brasilia (DF).
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A pergunta & vale a pena manter ele préprio, Estado, uma ingtituicdo financeira de
desenvolvimento, ou seria preferivel alocar verbas orcamentérias para subvencéo a determinadas
atividades mediante financiamentos privilegiados, com a utilizacdo de agentes bancérios privados
para operacionalizagdo dos programas?

O custo do investimento governamenta realizado por intermédio de um banco estatal de
desenvolvimento poderia ser medido pela diferenca de rentabilidade sobre o patriménio liquido
observada entre ele, banco estatal, e o sistema bancério.

Evidentemente isto € um custo de oportunidade, e ndo significa que o Governo devesse
aportar recursos ao banco apenas porque a sua rentabilidade tivesse sido inferior & média do
mercado. Assumindo-se que as provisdes tenham correspondido a rea situagéo dos créditos, se
houve lucro e os valores do capital e patriménio liquido se encontram em niveis adequados, ndo h4
razéo para aportes do Governo. A necessidade desses aportes se configura apenas no momento em
que se registrem prejuizos, com reducdo do capital e patrimdnio liquido abaixo dos padrfes
operacionais requeridos.

Este raciocinio traz implicita a idéia de que uma rentabilidade inferior & de mercado se
explica pela natureza das operagdes e das areas de atuagdo cobertas pelo banco, decorrentes de sua
preocupacdo também com os retornos sociais dos projetos financiados. Jamais por empréstimos
mal analisados ou mesmo ruinosos. O préprio perfil do quadro de pessoal, eventualmente mais
caro que o de um banco tipico, seria consequéncia de tais fungdes e atribuigdes. A instituicdo
publica pode ter um custo de operacdo maior que a instituicdo privada, sem que isto signifique de
per si desperdicio de recursos (ver a proposito o Apéndice a este Capitulo, “Bancos de
desenvolvimento, bancos de investimento e maximizagao de lucros”).

Nada obstante, viu-se que os bancos estaduais, de maneira geral, ofereciam a seus
empregados planos de cargos e salérios incompativeis com o mercado e com a sua propria
capacidade de gerar recursos suficientes para paga-los. Consequientemente a experiéncia brasileira
recomenda cuidado com aquela diferenca de custos. Ou sgja, com a distingdo entre o que sga
custo genuino da geracdo das externalidades positivas e o que sgja puro desperdicio de dinheiro.

Assim, e tendo presentes essas ponderages, sejam:
L; = lucro liquido do banco de desenvolvimento (estatal) no ano t;
(PL); = patriménio liquido do banco de desenvolvimento no final do ano t;

r = taxa média de rentabilidade do patrimdnio liquido do sistema bancério privado, definida
como arazdo entre o lucro liquido do ano t e o patrimdnio liquido no final do ano (t-1);

C: = custo das politicas conduzidas pelo Governo através do banco de desenvolvimento no
anot;

C=r(PL).a—L (D)

Na equagéo (1), C; representa o custo implicito para o estado (e acionistas minoritérios, se
houver), de manter uma IFD.

Nas contas do Governo, o reflexo, ao longo do tempo, desse custo de oportunidade, seria
determinado pela equagdo (2), a seguir:

D, =AK, +AK; — (G, +AL,) (2), onde
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D, : deficit fiscal vinculado as operagdes do banco;
AK, :aportes financeiros do Governo para recomposi¢céo de capital desgastado;

AK: -aportes financeiros do Governo para aumentos de capital vinculados a expansdo das
operacOes do banco, isto €, ndo ligados a processos de deterioracdo do capital;

G, :ganhos de capital decorrentes das variagdes do valor das a¢bes no mercado;
[ : participagdo do Governo no capital do banco;

L, :lucros liquidos anuais do banco.

E claro que o déficit fiscal (D,) é func&o dos custos (C,), ao longo do tempo, associados &
operacdo do banco como instrumento de politica econdmica.

D, = f(Ct) 3

A medida que agueles custos sejam pequenos, poderd, eventualmente, ser possivel ao
Governo dirigir o banco no sentido de implementar algumas politicas de seu interesse, sem impacto
fiscal algum.

Suponhamos, por exemplo, que,
C,=C_,=..=C_, =0,

ou sgja, que o banco trabalhe objetivando maximizar seus lucros, obtendo, por conseguinte,
um nivel de lucratividade em torno da média de mercado.

Nesse caso, certamente teriamos D, < 0, ou sgja, um superdvit fiscal, porque os ganhos de
capital seriam positivos (G, >0, na equacdo (2)) e os lucros (L,) seriam elevados;, ambos
somados compensariam seguramente 0s aportes de capital para expansao (AK: ), inclusive porque

eventuais acionistas minoritarios seriam estimulados a participar desse tipo de subscri¢go. Por
outro lado, ndo haveria necessidade de recomposi¢éo de capital por desgaste, isto €, AK, =0.

O superavit fiscal obtido poderia, entdo, ser destinado as politicas de interesse
governamental.

Entre essa posi¢do extrema, e aquela onde os custos de oportunidade sdo significativos e se
repetem ao longo do tempo, existiria um leque de situagBes tedricas, com C, >0, sem que se
manifestasse impacto fiscal negativo. Isto quer dizer que o desenvolvimento de politicas de
Governo por intermédio do banco dentro de parémetros controlados poderia ser feito sem déficit
fiscal explicito.

Conceitualmente, seria possivel imaginar uma situacdo onde C, = C, isto 6 um
determinado valor C para agueles custos, que resultasse em D, = 0. N&o haveria necessidade de
recomposicéo de capital (AK, = 0),% e os aportes para expansio (AK ) se compensariam com os

lucros. O complicador, no caso, é representado pelos acionistas minoritarios. Como atrair
investidores para um empreendimento que, explicitamente e de anteméo, sabe-se que produzira

3 Os lucros seriam inferiores aos obtidos pelo setor privado, mas ndo haveria deperecimento da base de capital.
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retorno financeiro inferior ao de mercado. Em outras palavras, nenhum investidor privado racional
aplica recursos para gerar externalidades. Somente do ponto de vista do Governo faz sentido o
retorno social. Dai ndo fazer sentido um banco de desenvolvimento com acionista minoritério,
exceto se houver uma firewall entre os dois departamentos do banco: o departamento comercial,
gue maximiza lucros como uma empresa privada, e o departamento de desenvolvimento. Nenhuma
comunicagdo entre os dois; nenhum subsidio cruzado, contabilidades e apuracdes de resultado
totalmente separadas.

Finalmente, existe a hipétese de o Governo usar o banco de forma mais intensa para suas
politicas de desenvolvimento econdmico, com um nivel de C, mais elevado, e ter um déficit fiscal

em consequéncia. Além do dilema referido acima e relativo aos acionistas privados, ainda se
levantaria a falta de aprovacdo ex-ante e de fiscalizagdo do Congresso para as despesas fiscais. A
sua aprovacdo, contudo, se dé ex-post facto e sob forma de fait accompli, uma vez que, se ndo
concedidas as realimentagdes de capital, a propria sobrevivéncia do banco estaria eventual mente
em perigo. Essa hipdtese deve ser totalmente descartada, portanto.

Pode-se até construir um gréfico onde se marcassem no eixo das ordenadas os valores dos
déficits fiscais associados a diferentes niveis de custos de oportunidade relativos & operagdo do
banco, C,, da seguinte forma:

D D =f(C)

Os pontos (C=0:D=-D), (C=C;D=0) e (C=C";D=D") correspondem &s 3
situacdes descritas acima. No primeiro, temos um superdvit fiscal, — D (déficit negativo), e,
portanto, 0 banco estaria sendo operado no sentido da maximizagdo de lucros; no segundo, temos
equilibrio fiscal, com uso moderado do banco pelo Governo, e um custo de oportunidade igua a

C . No terceiro, temos também o uso do banco pelo Governo, com custo de oportunidade mais alto,
C*, correspondendo a um déficit fiscal D*.

Suponha-se um mundo ideal onde investidores privados aplicassem dinheiro pensando em
taxas de retorno sociais, e ndo se tivesse de cogitar de questbes relacionadas a aprovacfes da
sociedade para despesas fiscais. Em tal mundo, a escolha entre aqueles que trés tipos de situacdes
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dependeria dos beneficios sociais e externalidades que se pudessem obter em cada uma delas.
Assim, se 0 Governo entendesse que os beneficios sociais aumentariam operando-se 0 banco com

um custo de oportunidade igual a C,em relacéo a situagdo extremaonde C = 0, e 0 superdvit fiscal

correspondente, — D , fosse usado para investimentos governamentais, a preferéncia seria por nao
orientar 0 banco de forma puramente comercial, isto é, procurando maximizagao de lucros.

A discussdo colocada nesses termos seria pertinente para os bancos de desenvolvimento sem
acionistas minoritarios, ou com firewall entre os departamentos comerciais e de desenvolvimento,
na hipotese de haver minoritarios. E, no caso, a discussdo em pauta se restringiria ao departamento
de desenvolvimento. O departamento comercial seria sempre maximizador de lucros.

Por outro lado, se 0 Governo optar por uma politica de operar o banco no sentido de
maximizacdo de lucros, ou seja, no ponto (C=0;D=-D) do gréfico, caberia avdiar a
conveniéncia de privatizar o banco. Ou sgja, se ndo vai us&lo diretamente como instrumento de
politicas de desenvolvimento, porque manter estatizado o seu controle acionario? Dito de outra
forma, a idéia de que a IFD deve precificar rigorosamente todos os bens publicos que produz,
cobrando-os do Orgamento Publico, ndo faz sentido. E evidente que ela ndo pode ter prejuizo, a
sua intermediacdo financeira ndo pode ser gravosa, nem a gestéo de crédito, ruinosa ou temeraria.
Mas ndo tem cabimento um banco estatal maximizador de lucros. Os objetivos das politicas
publicas poderiam ser obtidos mediante terceirizacdo, com mais eficiéncia e ganhos de
transparéncia e controle.

Raciocinio andlogo se aplica se 0 banco estatal tem acionistas privados minoritérios, e ndo
tem firewal. Nessa hipoétese, os pontos C e C* do gréfico ndo sdo viaveis depois que 0 processo se
torna claro para 0 mercado, col ocando-se igual mente a questdo da privatizagéo.

A regra financeira simples de examinar esta questdo consiste em comparar 0 valor presente
dos fluxos de superavits fiscais associados a operacéo do banco, com valores de venda do controle

acionario. Grosso modo, ignorando variagbes no valor das acOes e aportes de recursos para
expansdo da base de capital, aquel es superdvits fiscais seriam iguais aos lucros anuais.

D, =-pL, ou —D, = pL,

Supondo-se os lucros anuais, L, constantes, o valor presente dos fluxos futuros de superavits

pL

[
vistado controle acionario, seria vantajoso para 0 Governo manter o controle se:

AL

fiscais seria dados por ,ondei éataxadejurosrea delongo prazo. SeV é o vaor de venda a

>V 4

Aplicando-se essa linha de raciocinio ao caso brasileiro, a médio prazo, dependendo dos
desdobramentos das politicas econémicas do Pais, se poderia pensar em privatizar as instituicdes
financeiras publicas federais que tém caracteristicas de banco comercial, Banco do Brasil e Caixa
Econdmica.

Segregando-se as &eas tipicas de banco de desenvolvimento nessas instituicdes e
transformando-as em agéncias de fomento, elas poderiam colocar em prética suas politicas publicas
por intermédio darede privada. Sempre que cabivel seria possivel construir uma certa estrutura de
subsidios mediante a qual o Governo apoiaria aquelas politicas, sob a supervisdo das novas
agéncias de fomento resultantes da cisdo de Banco do Brasil e Caixa Econdmica.
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Haveria muita reagdo por parte das corporagdes e também no Congresso Nacional. A
modelagem de uma privatizacdo dessa envergadura ndo seria trivial. A vantagem da segregagéo
das areas tipicas de desenvolvimento € que preservaria, tanto as IFD’ s que vivem dentro delas com
0 seu cabedal de conhecimento e experiéncia dos problemas do desenvolvimento econémico
brasileiro, como as respectivas marcas e capilaridade, enfim o goodwill de cada uma, em beneficio
do erario nos leilBes de privatizacdo. O BNB e o BASA poderiam ser convertidos em agéncias de
fomento regionais, sem se proceder, nesses casos, a nenhuma segregacdo, porque as suas areas
tipicas de banco comercia sdo muito limitadas.

Apéndice: Bancos de desenvolvimento, bancos de investimento
e maximizacao de lucros

Quanto a operacdo dos bancos de desenvolvimento vis-a-vis a questdo da maximizacéo
dos lucros, é interessante destacar trecho de entrevista do Professor Carlos Lessa ao jornal Folha
de S&o Paulo, publicada em 28/12/2003 (p. B 5). Disse, na oportunidade, o Presidente do
BNDES: “A visdo de banco de desenvolvimento ficou muito esgarcada ao longo dos anos 90. O
BNDES tinha se tornado um tipico banco de investimento. Um banco de investimento €, diga-se
de passagem, uma instituicdo muito necessaria, muito meritdria e muito importante, mas um
banco de desenvolvimento, como o0 BNDES, tem outras fungées. Um banco de desenvolvimento
pensa numa visdo de futuro para a economia e procura selecionar protagonistas que realizem
acoOes para levar a sociedade em direcéo aquele futuro. Um dos argumentos poder 0sos de um
banco de desenvolvimento é exatamente o de renunciar ao seu lucro para viabilizar esse
projeto” (grifo nosso).

Caberia uma digressio sobre a natureza dos bancos de investimento vis-a-vis 0s bancos de
desenvolvimento. Um banco de investimento seria uma instituicdo que oferecesse expertise de
alto nivel a empresérios e capitalistas na estruturacdo e reestruturagdo de investimentos e
empreendimentos, inclusive fusbes e aquisi¢cdes. Que articulasse os diferentes atores do mundo
dos negocios. investidores e poupadores, empresdrios e capitalistas. E acima de tudo,
orguestrasse o financiamento dos projetos, participando também dos aportes de dinheiro, sob a
forma de empréstimos, financiamentos, compras de acoes, €tc..

A definicdo de banco de investimento dada pela Resolucéo 2.624 do Conselho Monetério
Nacional (CMN), de 29/7/99, reflete as linhas da conceituacdo acima.®* Mais interessante ainda
é verificar que a Resolucdo 18 do CMN, de 18/2/66, que primeiro regulamentou os bancos de
investimento, se refere aos “bancos privados de investimento ou de desenvolvimento”. N&o
via aguela Resolugdo, como ndo poderia ver, diferenca conceitual, em termos da natureza das
operacles, entre um banco de investimento e um banco de desenvolvimento. Mais tarde a
denominacdo “banco de desenvolvimento” virou privativa dos bancos de investimento de
controle acionario dos Governos Estaduais.”® A excegdo é o BNDES, classificado como Banco
de Desenvolvimento Federal.

Portanto, pode-se entender que o Presidente do BNDES em sua entrevista quis dizer que,
embora bancos de investimento e bancos de desenvolvimento protagonizem basicamente as

Reza o art. 1° da Resolucéo 2.624: “...que os bancos de investimento, institui¢des financeiras de natureza privada, especializadas em
operacoes de participagdo societéria de cardter temporario, de financiamento da atividade produtiva para suprimento de capital fixo

edegiro e de administragédo de recursos de terceiros, devem ser constituidos ...”.

35 . o . . R . . .
A particularizacdo dos bancos de investimento como “institui¢ces financeiras de natureza privada’ nos normativos do Banco

Central, prende-se exclusivamente as conveniéncias taxondmicas do processo regulatério, para distinguir os entes privados (“bancos
de investimento”) dos publicos (“Bancos de Desenvolvimento”). N&o obstante ambos realizem basicamente as mesmas operacoes,
0s entes publicos eventualmente devem ter limitagdes, ou privilégios, que ndo cabem no caso das institui¢des privadas.
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mesmas operagdes (participagbes societérias, administracdo de recursos de terceiros,
empréstimos e financiamentos, assessoria, coordenacdo e estruturacdo de negocios, tais como
processos de fusdes, incorporagdes, investimentos, desinvestimentos, cisdes, sucessoes
empresariais, etc.), os bancos de investimento se concentram nos retornos privados, e os bancos
de desenvolvimento nos retornos sociais, sendo a maximizagdo do lucro um objetivo
subordinado. Em resumo, um banco de desenvolvimento seria um banco de investimento
preocupado com custos e beneficios sociais, podendo, como visto na Se¢do 3 retro, apresentar
lucros inferiores aos dos bancos de investimento privados, sem gerar déficits fiscais.
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l1l. Fundos fiscais e a estrutura de
funding das instituicoes
financeiras de desenvolvimento

Secdo 1 Fundos fiscais e parafiscais de
desenvolvimento

A inflagdo, a volatilidade econémica e o clima de incerteza
inibiram a expansdo do crédito de médio e longo prazo no Brasil. Para
cobrir essa deficiéncia o Governo criou fundos financeiros com
recursos de origem fiscal e parafiscal.

Assim, os recursos oficiais — fundos fiscais ou parafiscais e
assemelhados respondem por 76% dos recursos totais das instituigoes
tipicas de desenvolvimento no Brasil. A proporcéo cai para 30% se o
Banco do Brasil e a Caixa Econdémica sdo incluidos na consolidagéo.
Ainda assim trata-se de participagdo expressiva, levando-se em conta
as dimensdes extraordindrias dessas duas instituicdes federais, que
detém, apenas elas duas, 43,5% dos depositos totais do sistema
bancério.

S&%0 os fundos as grandes fontes de recursos para 0S
empréstimos ao setor privado de prazos médios e longos, denominados
em reais. Fora disso, a aternativa € o endividamento em délares ou
em outras moedas fortes.

O Quadro Il apresenta os fundos de financiamento federais.
O FCO — Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste,

37



A experiénciabrasileira com institui¢des financeiras de desenvolvimento

0 FNO — Fundo Constitucional de Financiamento do Norte ¢ o FNE — Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste recebem 3% da arrecadacéo do imposto de renda e do imposto sobre
produtos industrializados, e formam o conjunto dos fundos de desenvolvimento regional. O FAT —
Fundo de Amparo ao Trabalhador, criado pela Constituicdo de 1988, passou a acolher a
Contribuicéo do PIS-PASEP, equivalente a época a 0,65% do faturamento das empresas. Assim, 0
antigo Fundo PIS-PASEP entrou em extingdo, tendo como receita o produto dos retornos de
principal e juros dos empréstimos lastreados em seus recursos, e arcando com as despesas dos
beneficios dos empregados do setor privado e do setor publico.

O FAT tem uma natureza mais parafiscal, da mesmaforma que o FGTS — Fundo de Garantia
do Tempo de Servigo. Neste ultimo fundo as contribui¢des fluem para contas especificas pessoais,
em nome de cada trabalhador, de cada empregado sob o regime da Consolidag8o das Leis do
Trabalho (CLT), isto €, ndo-funcionarios publicos. E o dinheiro assim depositado pode ser sacado
pel os titulares das contas em circunstancias especificas.

O FMM — Fundo da Marinha Mercante é constituido pela cobranga de uma contribuigdo
sobre os fretes, o Adicional ao Frete para Renovacéo da Marinha Mercante— AFRMM. Tem como
objetivo apoiar aindustria naval brasileira sob aformade empréstimos. A gestéo do fundo cabe ao
BNDES. O Fundo foi criado em 1958, pelalel 3.381, de 24/04/1958.

O FND — Fundo Nacional de Desenvolvimento foi criado em 1986 pelo Decreto-lei 2.288.%°
Os seus recursos provieram de um empréstimo compulsorio langado naquela oportunidade sobre as
vendas de automoveis de passeio e utilitérios, e também sobre gasolina e dcool carburante. Esse
empréstimo compulsério vigeu entre 23/07/86 (data do proprio Decreto-lei e 31/12/89). Além
disso, 0 mesmo diploma legal determinou que a Unido adquirisse quotas do FND, utilizando para
iSso recursos do Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e Seguro ou Relativas a Titulos e
Valores Mobilidrios — 1OF (art. 3°). Determinou ainda o aporte de acles de empresas estatais para
constituicdo do patriménio do FND. Finalmente, as fundagbes de previdéncia de empregados de
empresas publicas, sociedades de economia mista, etc., ficaram obrigadas a adquirir obrigagdes do
FND (OFND’s) de longo prazo (10 anos).

Ainda existem no &mbito do BNDES, os seguintes fundos:

e FTRA — Fundo de Terras e da Reforma Agraria, com o objetivo de financiar
assentamentos rurais.

e FRD — Fundo para o Desenvolvimento Regional com Recursos da Desestatizac&o, o qual,
na verdade € um pequeno fundo (R$ 85,6 milhdes de dotacdo inicial em 1997) para
projetos de desenvolvimento em areas de influéncia da Companhia VVae do Rio Doce.

e FGE — Fundo de Garantia a Exportacdo (lei 9.818/99) para o0 seguro de crédito a
exportacdo. Em dezembro de 2002, o FGE cobria garantias no valor de R$ 1.719,9
milhdes, equivalentes naquela data a US$ 487 milhdes.

e FGPC — Fundo de Garantia para Promo¢do da Competitividade, para garantir o risco de
empréstimos a exportadores ou fabricantes de insumos para a exportacdo. Em dezembro de
2002, o FGPC cobria garantias no montante de R$ 1.356,9 milhdes, equivalentes naguela
dataa US$ 384 milhdes.

% O FND esta hoje regulado pelo Decreto 193, de 21/08/91, modificado pelo Decreto 3.211, de 18/10/99,
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Quadro Il
VALOR DO ATIVO DOS FUNDOS FISCAIS E PARAFISC@IS DE DESENVOLVIMENTO
POSICOES EM DEZEMBRO/2002

(R$ milhdes)

Fundo Total do Ativo | Disponibilidades Demais Observacgdes

de Caixa Aplicacdes
FCO 3.731,8 300,1 3.431,7
FNO 3.975,6 393,9 3.581,7
FNE 12.654,8 1.826,2 10.828,6
FAT 64.023,3 8.884,5 55.138,8 | Os valores se referem a
dezembro2001.

FGTS 104.077,7 26.686,6 77.391,1 | O total do ativo do FGTS excluiu o
valor do diferido, que corresponde as
despesas de complementos de
correcdo monetaria sobre os
depositos dos trabalhadores devidos
em planos de estabilizagdo frustrados,
de 1989 e 1990.

FMM 2.374 — 2.374

FND 3.703,7 — 3.703,7 | Consideraram-se apenas 0s
empréstimos a receber de agentes
financeiros (BNDES, FINEP e Banco
do Brasil). O ativo total do FND
atingia R$ 4.834 milhes em
dez/2002.

FUNDO 23.130 - 23.130 | Inclui R$ 1.326 milhdes do Fundo de

PIS/IPASEP Participagdo Social (FPS), criado pelo
Decreto 79.459/77, como subconta do
Fundo de Participacdo PIS-PASEP,
com o objetivo de adquirir agdes ou
debéntures conversiveis em agdes de
empresas controladas por capitais
nacionais, registradas na Comisséo
de Valores Mobiliarios (CVM).

FTRA 977,3 — 977,3

FGE 1.719,9 1.719,9 | Valor das garantias cobertas

FGPC 1.356,9 1.356,9 | Idem

TOTAIS 221.725,0 38.091,3 183.633,7

Fontes: para o FNO, FNE e FCO, site do Ministério da Integragdo Nacional, Sistema de Informagdes Gerenciais,
dez/2000, Séries Historicas, Tabela 3.3.1, p. 41. Para o FAT, Tabela lll. Para o FGTS, Tabelas VIl e IX. Para o
FMM, FND, e Fundo PIS/PASEP, Notas Explicativas n® 5.1, 5.2 e 4.5.1 as Demonstra¢des Contabeis em 31.12.2002,
do BNDES.

Na&o se incluiram os recursos do Tesouro que déo funding no Banco do Brasil aos empréstimos para a agricultura.
Obviamente os fundos fiscais estaduais (Fundo Parana-Cidade, Fundo PIMES, etc.) ndo estdo computados.

Demais Aplicagdes compreendem depdsitos junto aos bancos agentes, repasses, empréstimos e reservas para cobrir
garantias.

No que concerne ao FGTS deve-se considerar:*’

e As Demais AplicacBes, no valor de R$ 77.391,1 milhdes, compdem-se de R$ 9.867,9
milhdes de haveres contra o Tesouro Nacional, compreendendo LFT’s recebidas em troca
de titulos CV'S, os préprios titulos CV'S e haveres contra 0 FCVS® em fase de habilitagZo,
ou segja, ainda ndo securitizados; e mais R$ 67.523,7 milhfes de operacles de crédito, dos
quais R$ 62.599 milhdes correm fora do sistema financeiro, consistindo de transagfes que
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A Sec80 4 deste Capituo examina em maior detalhe o FGTS, de modo que néo se aprofundam aqui explicagdes sobre o significado
das siglas e demais tecnicalidades.

Sobre o Fundo de Compensacdo das VariagGes Salariais (FCVS) e CVS, ou sga, titulos emitidos pelo Tesouro Nacional para
securitizagdo da divida do Governo com o sistema bancario relativa ao mesmo Fundo, ver Segéo 5 do Capitulo IV.
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hoje sdo diretas entre 0 FGTS e Agentes Publicos (Estados, Municipios, COHAB's,
Companhias de Saneamento, com ou sem rolagem pela lei 8.727), e mais, liquidandas,
repassadoras, cooperativas, etc., ém daEMGEA. A Tabela VIl detalha essa composicéo.

e Apenas R$ 4.924,7 milhGes aplicados junto a Caixa Econdmica Federal estariam
embutidos no valor dos créditos do sistema financeiro nacional.

Se do vaor total das Demais Aplicagbes dos Fundos Fiscais e Parafiscais do Governo
Federal (Quadro II) — R$ 183,6 bilhdes — se subtrair, no FGTS, as operagOes de crédito e outros
valores que ndo estdo embutidos nos créditos do sistema financeiro, e mais os saldos dos Fundos de
Garantia de Exportacdes e de Garantia da Competitividade (FGE e FGPC), chega-se a R$ 108,1
bilhdes. Esta cifra corresponde a uma estimativa razoavel do funding proveniente dos fundos
fiscais e parafiscais para 0s empréstimos do sistema financeiro brasileiro. Ou segja, 0s recursos dos
fundos lastreiam 25,6% do total dos empréstimos do sistema financeiro, e 26,4% dos créditos ao
setor privado (Quadro I11).

Deve-se notar ainda que a cifra de R$ 108,1 bilhdes de fato subestima a importancia dos
Fundos Oficiais, porque os dados do FAT se referem a dezembro de 2001. Tomando-se o FAT
Consgtituciona que reflete 40% da arrecadacdo das contribuicdes do PIS-PASEP (ver Secdo 2 a
seguir), a diferenca entre os saldos de dezembro de 2001 e dezembro de 2002 é de R$ 11,8 bilhdes.
Este valor, somado aos R$ 108,1 bilhdes, resultaria em um montante de R$ 119,9 bilhdes, talvez
uma estimativa mais fidedigna. Assumindo-se esse valor, 0s recursos dos Fundos Oficiais
representariam 28,4% do crédito total do sistema financeiro, e 29,3% dos empréstimos ao setor
privado.

A relevancia desses fundos no crédito bancario € um dos fatores que explica como o sistema
econdmico brasileiro convive com taxas de juros tdo elevadas nos chamados segmentos livres do
mercado de crédito.

Quadro 3
EMPRESTIMOS DO SISTEMA FINANCEIRO
(Saldos em dez/2002)

Empréstimos do Sistema Financeiro Publico* 189.000
Ao setor publico 10.978
Ao setor privado 178.022
Empréstimos do Sistema Financeiro Privado® 233.926
Ao setor publico 2.503
Ao setor privado 231.423
Total dos Empréstimos do Sistema Financeiro 422.926
PIB a precos correntes (12 meses de 1°/7/2002 a 30/6/2003) 1.437.796
Razao Empréstimos Totais/PIB 29,4%
Raz&o Empréstimos ao Setor Privado/PIB 28,5%
Notas:

L conforme Anexo I.
Boletim do Banco Central do Brasil, novembro 2003, tabela 11.19.
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Secao 2. FAT — Fundo de amparo ao trabalhador

O Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT é um fundo financeiro, vinculado ao Ministério
do Trabalho, instituido pelalei 7.998, de 11/01/1990, que regulamentou o art. 239 da Constitui¢do
de 1988.

O dispositivo constitucional redirecionou as contribui¢des do fundo PIS-PASEP para o
programa do seguro desemprego e para o abono salaria.* Pelo menos 40% da arrecadacéo passou
a ser destinada ao funding do BNDES. O fundo PIS-PASEP resultara da unificaggdo dos fundos
constituidos com recursos do Programa de Integracdo Social—PIS e do Programa de Formag&o do
Patrimonio do Servidor Plblico—PASEP. Esta unifica¢80 foi estabelecida pela lei complementar
n° 26/1975 com vigéncia a partir de 1°07/1976 e regulamentada pel o Decreto 78.276/1976.

O patrimbnio acumulado do Fundo PIS-PASEP ficou preservado, continua servindo
igualmente de fonte de recursos basicamente do BNDES para financiamento do desenvolvimento
econdmico, tendo sido mantidos os critérios de saques em favor dos trabalhadores (§ 2° do art. 239
da Constituicdo). Estimativas do BNDES indicam que com as aposentadorias e falecimentos dos
trabalhadores registrados no Fundo PIS-PASEP, ele devera se extinguir até 2023.

A lei 7.998/90, acima referida, criou o FAT com o objetivo de receber as contribuig¢des do
PIS-PASEP a partir da nova destinagdo a elas conferida pela Constituicdo de 1988. O patrimdnio
financeiro do FAT acangava R$ 64 bilhdes em dezembro de 2001, dos quais R$ 39,6 bilhdes, ou
62%, aplicados junto a0 BNDES para financiar programas de desenvolvimento econdmico (em
dezembro de 2002, aquele valor estava em R$ 51,4 bilhGes, conforme Anexo V). Este € o chamado
FAT Constitucional que absorve 40% da arrecadacdo das contribuicbes para o PIS— PASEP.
Outros R$ 15,2 bilhdes (24%) estdo em depdsitos especiais junto ainstituicdes financeiras federais,
destinados a dar funding para programas de geracdo de renda e emprego. Finamente, R$ 8,9
bilhdes (14%) representam disponibilidades do FAT aplicadas pelo Banco do Brasil em titulos do
Tesouro Nacional .

O risco das operagBes com base em recursos do FAT Constitucional € do BNDES. A
remuneracdo do FAT é equivalente a TILP (Taxa de Juros de Longo Prazo), limitada a 6%a.a.. A
diferenca é capitalizada. Quando os repasses se destinarem a financiar empreendimentos
destinados a producgdo e a comercializacdo de bens exportévels, 0 FAT serd remunerado com base
naLIBOR.**

Os mesmos critérios de remuneracdo se aplicam aos depositos especiais. Também o0s riscos
das aplicagdes dos recursos dos depdsitos especiais sdo das institui¢oes financeiras federais.

3 Os empregados do setor privado ou do setor pablico que ganhem até 2 salarios minimos, recebem um saldrio minimo anual, a titulo

desse abono salarial (§ 3° do art. 239 da Constitui¢&o).

40 Conforme Resolugéo 2423/97 do Conselho Monetéario Nacional.

4 O Art. 4° da Medida Provistria 684/94 estabelece: “Art. 4° Os recursos do Fundo de Participagéo Pis-Pasep, do Fundo de Amparo
a0 Trabalhador, do Fundo da Marinha Mercante, repassados a0 BNDES e destinados a financiamentos contratados a partir de 1° de
dezembro de 1994, ter&o como remuneragao nominal, a partir daguela data, a TJLP do respectivo periodo.

Pardgrafo Unico. O BNDES transferira, nos prazos legais, ao Fundo de Participacdo Pis-Pasep e ao Fundo de Amparo ao
Trabalhador o valor correspondente & TILP audida no capuz deste artigo, limitada a 6% (seis por cento) ao ano, capitalizada a
diferenca, podendo o Conselho Monetério Nacional alterar esse limite.”

42 Oart. 6°dale 9.365, de 16/12/96, estabelece que os financiamentos & exportagéo serdo referenciados em délares
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Tabela 3

PATRIMONIO DO FAT

(R$ milhdes)

Dezembro de 2001

Aplicagdes de disponibilidades (Titulos do Tesouro Nacional) 8.884,5
BNDES — Programas de Desenvolvimento Econémico 39.625,4
Dep6sitos Especiais 15.191,9
Junto ao Banco do Nordeste 2.342,6
Junto ao Banco do Brasil 3.707,7
Junto ao BNDES 8.464,9
Junto a FINEP 1711
Junto & Caixa Econémica Federal 505,6
Outros (Imobilizado e Valores em caixa) 322,4
Total 64.024,3

Fonte: Anexo de Metas Fiscais — Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO) — 2002 —
Avaliacao da situagéo financeira do Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT.

Tabela 4

ARRECADACAO DA CONTRIBUICAO PIS/PASEP E DIRECIONAMENTO
DE RECURSOS PARA O TESOURO NACIONAL

(R$ milhdes a precos de dezembro de 2001 — IGP-DI)

Ano ARRECADAGCAO | FSE/FEF/DRU % FAT
A) (B) (C=BIA) (D=A-B)
1996 11.822,20 2.868,00 24,26% 8.954,20
1997 11.121,50 2.877,50 25,87% 8.244,00
1998 10.449,10 2.786,30 26,67% 7.662,80
1999 12.771,40 4.667,40 36,55% 8.104,00
2000 11.173,80 1.711,10 15,31% 9.462,70
2001 11.845,40 2.369,10 20,00% 9.476,30
TOTAL 69.183,40 17.279,40 24,98% 51.904,00

Fonte: Anexo de Metas Fiscais da LDO de 2002, p.3.

Observagéo: FSE — Fundo Social de Emergéncia; FEF — Fundo de Estabilizagcéo Fiscal
e DRU - Desvinculagdo das Receitas da Unido.

Secao 3. Fundos Constitucionais de Financiamento — FCO,
FNO e FNE.

A Congtituicdo brasileira de 1988 estabeleceu em seu art. 159, Inciso |, letra“c”, que 3% da
arrecadacéo do imposto de renda e do imposto sobre produtos industrializados se destinariam a
programas de financiamento ao setor produtivo das regifes Norte, Nordeste e Centro-Oeste,
observada a seguinte distribui¢do (8 Unico do art. 6° dalel 7.827, de 27/9/1989, que regulamentou o
dispositivo constitucional):

e 0,6% paraaregido Norte
e 1,8% parao Nordeste
e 0,6% para o Centro-Oeste

Para dar instrumentos aos programas de financiamento, amesma lei criou fundos financeiros
para centralizagdo dos recursos repassados pelo Tesouro Nacional a cada uma das regies, e
delegou as ingtituicdes financeiras federais de cardter regional (art. 2° da lei) a gestdo dos
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respectivos fundos. Assim nasceram, 0 FNO — Fundo Constitucional de Financiamento do Norte,
administrado pelo BASA — Banco da Amazdnia, o FNE — Fundo Constitucional de Financiamento
do Nordeste, administrado pelo BNB — Banco do Nordeste do Brasil, e o FCO — Fundo
Congtituciona de Financiamento do Centro-Oeste, administrado pelo Banco do Brasil, a fata de
um banco federal dedicado a esta regi&o.

O risco das operagbes € compartilhado, meio a meio, entre as instituigdes financeiras
gestoras e os fundos, conforme o art. 6° dalel 10.177, de 12/01/2001. Existe, contudo, a alternativa
de os recursos dos fundos serem repassados aos bancos administradores, para que estes realizem
empréstimos em nome proprio, com seu risco exclusivo, embora sempre se pautando pelas regras e
orientacdes da legislacdo que rege os fundos constitucionais de financiamento, a saber, leis 7.827 e
10.177. O que muda nesse caso é que 0 del-credere passa de 3%a.a., quando O risco é
compartilhado, para 6%aa..

Originamente o risco era dos bancos agentes. Mas a elevada taxa de inadimpléncia dos
empréstimos amparados pel os recursos dos fundos, constatada pel as inspegdes do Banco Central do
final da década de 90, levou o Governo areconsiderar a questéo da distribui¢cdo dos riscos. Assim,
alei 10.177, de janeiro de 2001, estabeleceu o risco compartilhado, e a Medida Provisoria 2.155,
de 22/06/2001, atribuiu aos fundos, retroativamente, 100% da responsabilidade pelos empréstimos
contratados até 30/11/1998 (art. 13). No art. 14 abriu a possibilidade de financiamentos sob risco
exclusivo dos bancos agentes.

Ora, os fundos constitucionais representam passivos altamente estveis para os bancos
agentes. N&o ha previsdo legal para o Tesouro sacar o dinheiro dos fundos para utilizacdo em
outras finalidades. Para que isto ocorresse teria que haver emenda constitucional: processo
complicado, portanto. A legislagdo destina os recursos para aplicactes em regides mais pobres e
mais atrasadas, com énfase em tomadores pequenos e médios. Como comentado acima, o del-
credere é limitado a 3%a.a quando o risco € compartilhado (artigos 1° 8§ 2°, e 6° da lei
10.177/2001), passando a 6%a.a., quando os riscos sdo totalmente assumidos pelo banco (artigo 14
da Medida Provisoria 2.155, de 22/06/2001).*

E razoavel supor que o risco das carteiras voltadas para os programas de desenvolvimento
tenda a ser maior que o da média dos empréstimos bancérios em geral. Nessas circunstancias, e
tendo em vista que os nivels estabelecidos para del-credere j& sdo por si sO reduzidos, é possivel
gue a remuneragcdo oferecida aos bancos agentes sgja reamente insuficiente para cobrir as
inadimpléncias e ainda |hes deixar alguma margem de lucro.

Para examinar a questdo, construiu-se um modelo numérico simples. Imaginou-se um
programa de crédito para o desenvolvimento, com empréstimos de 4 anos de prazo total e 2 anos e
meio de prazo médio, ou seja, amortizado em 4 prestacOes anuais, iguais e sucessivas. A taxa de
juros suposta para o mutuario final foi de 10%aa., correspondente a taxa para empresas de
pequeno porte, industriais, agro-industriais e de servicos, inclusive comércio, conforme a lei
10.177/2001 (Tabela V). N&o se levaram em conta despesas administrativas, impostos ou
rentabilidade de aplicagdes das reservas de caixa no mercado financeiro. O modelo considerou
apenas areceita liquida daintermediacdo dos recursos dos fundos de financiamento.

O exercicio supbs 3 niveis de inadimpléncia: 9,12%, 15,45% e 30%. O nivel mais baixo
corresponde & média observada da relacdo entre provisdes e empréstimos das instituicdes
financeiras publicas, para o periodo de janeiro de 2002 a setembro de 2003 (Boletim do Banco
Central, novembro de 2003, quadros 11.20 e 11.26). A taxa de 15,45% foi calculada a partir da
maior taxa de inadimpléncia observada nesse periodo, correspondente ao més de janeiro de 2002,

s Esteart. 14 daMP 2.155 incluiu retroativamente o art. 9°-A nalel 7.827/1989.
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acrescida de 50%. Finalmente, o nivel de 30% significa, grosso modo, dobrar essa Ultima taxa, de
modo a configurar um quadro extremo, conjugando ma gestdo com conjuntura econdmica adversa.

Tabela 5

TAXAS DE JUROS PARA OS MUTUARIOS FNO, FNE E FCO

Microprodutores
/ microempresas

Mini produtores /
Empresas de
pequeno porte

Pequenos e
médios
produtores /

Grandes
produtores /
Empresas de

Empresas de grande porte

médio porte
Agropecudria Agricultura 6%a.a. 8,75%a.a 10,75%a.a.
familiar: segue
PRONAF
Indlstria (inclusive agro- 8,75%a.a. 10%a.a. 12%a.a. 14%a.a.
inddstria), comércio e
Servigos

Fonte: Lei 10.177/2001, art. 1°, incisos |, Il e Ill. PRONAF significa Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar.

A tabela 6 resume as conclusdes do exercicio. O objetivo do modelo, como visto, é
examinar a questéo da distribuicdo dos riscos entre banco agente e fundo. E claro que, como os
bancos de desenvolvimento sdo publicos, o erario acaba, em Ultima andlise, assumindo a totalidade
do risco.

Existem, no entanto, algumas diferencas, sutis, mas importantes. No banco, como em
qualquer banco, devem prevalecer os principios da boa técnica bancéria na concessdo dos créditos:
viabilidade comercial, carater dos tomadores, garantias, cadastro, etc.. Mesmo que o banco de
desenvolvimento tenha uma visdo dos custos e beneficios sociais dos projetos, ele ndo pode perder
de vista a perspectiva dos retornos privados, ou seja, ele tem o dever de gerar lucros. Do contrario
se estaria praticando uma espécie de orcamento publico paralelo completamente fora de controle da
sociedade.

Por outro lado, os fundos constituidos com recursos fiscais, aprovados por legislagdo propria,
tém como objetivo, claramente definido, proporcionar funding para empréstimos que, sem serem
temerérios nem ruinosos, podem ter risco superior a média, pelo pioneirismo neles embutido ou
pelos prazos mais longos. Logo, € esperado que haja algumas perdas nas operagdes lastreadas em
SEuS recursos.

Além disso, alegislacdo que rege esses fundos também estabel ece as condigdes dos créditos,
bem como define os perfis dos tomadores, em termos de segmentos econémicos, tipo e tamanho
das empresas, e assim por diante.

Logo, parece mais natura e transparente que 0s empréstimos de curso anormal sejam
debitados, a0 menos em parte, aos fundos. Esta prética exigiria também explicagdes publicas da
administracéo do banco, uma vez que o Tribunal de Contas da Uni&o, no caso de fundos federais, e
os Tribunais de Contas dos Estados, para os fundos estaduais, certamente solicitariam
esclarecimentos a respeito da constituicdo das provisdes a débito dos patriménios dos fundos
publicos.

Assim, para cada um dos trés nivels hipotéticos de inadimpléncia o modelo determina o
aumento ou o desgaste que teria ocorrido no capital do banco agente e no patriménio liquido do
fundo, ao longo da vida do empréstimo (supostamente de 4 anos). O valor considerado como
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capital do banco no exercicio tedrico foi 0 montante necessario a dar cobertura & operacéo de
empréstimo, ou segja, 11% do crédito conforme o coeficiente de Basiléia em vigor.

Tabela 6

DISTRIBUICAO DE RISCOS E DEL-CREDERE - IMPACTOS SOBRE OS BANCOS
AGENTES E FUNDOS DE FINANCIAMENTO(EXERCICIO TEORICO)
(porcentagens)

Variagéo do capital Variagéo do PL do
do banco Fundo

Inadimpléncia: 9,12%

Risco do banco 32,727 10
Risco compartilhado 13,255 12,142
Inadimpléncia:15,45%

Risco do banco -39,205 10
Risco compartilhado -24,869 8,4231
Risco do fundo 0 5,6875
Inadimpléncia: 30%

Risco do banco -204,545 10
Risco compartilhado -112,5 -0,125
Risco do fundo 0 -12,5

Com a inadimpléncia dentro da média global observada para os bancos publicos, o0s riscos
poderiam tranguilamente ser absorvidos pelo banco agente. Os lucros auferidos proporcionariam
recursos aos bancos agentes que lhes permitiriam dar continuidade aos programas sem necessidade
de realimentacBes de capital, e até acumular um capital excedente.

O mesmo basicamente ocorre com risco compartilhado. O aumento do patrimdnio liquido do
fundo € um pouco maior que na hipotese anterior — 12,142% contra 10% — o que elevaria o
volume de recursos disponiveis para financiamento dos programas de desenvol vimento.

Sob condiges de inadimpléncia elevada — 15,45% — o risco apenas do banco se torna
desaconselhavel. No modelo apresentado, o banco perderia 39% do capital de partida.

O compartilhamento dos riscos reduz o desgaste do capital do banco. Contudo, nesse nivel
de inadimpléncia, 0 mais razoavel seria atribuir 100% do risco ao proprio fundo. Tomando os
nimeros do modelo apresentado, o patriménio liquido do fundo estaria ainda crescendo
nomina mente.

Com inadimpléncia elevadissima — 30% — o risco deveria ser absorvido, sem duvida, pelo
fundo. Mesmo com risco compartilhado, onde o patrimdnio liquido do fundo ficaria praticamente
intacto, o banco perderia 112,5% do seu capital. A recomposicéo do patrimdnio do fundo (12,5%
do valor inicial) poderia ser feita com o produto das arrecadacdes fiscais futuras e o programa de
financiamento teria continuidade.

Alguma coisa parecida com o quadro configurado nesta Ultima hipoétese deve ter se passado
com o0 Banco do Nordeste (BNB) ao longo das décadas de 1980 e 1990. O quadro encontrado pelo
Banco Central ao final dessa Ultima década demandava capitalizacdo de valor elevado. A solucédo
encontrada foi atribuir os riscos dos financiamentos concedidos até 30/11/1998 exclusivamente aos
fundos.

Quanto ao Banco da Amazbnia— BASA — a situagdo era bem melhor, até porgue o banco ja
vinha creditando ao FNO os valores correspondentes aos financiamentos de dificil recuperacéo, e,
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ademai's, estava enquadrado no indice de Basiléia. Isto ndo obstante, 0 Governo estendeu 0 mesmo
tratamento dado a0 FNE/BNB, ao FNO/BASA, isto &, os fundos fiscais ficaram com os riscos
integrais das operacOes anteriores a 30/11/98. Entretanto, 0 BASA ndo conseguiu recuperar 0s
valores que havia pago ao FNO relativamente aos empréstimos de dificil recuperagdo anteriores a
30/11/98.

No que concerne ao Banco do Brasil o reflexo das operagdes do fundo é pouco relevante. Os
recursos do FCO representam apenas 1,8% do total do passivo e 1,9% do exigivel. Dessa forma,
mesmo na hipdtese mais adversa, de uma inadimpléncia de 30%, e supondo que o banco arcasse
com 100% do risco, 0 impacto sobre o capital seria da ordem de apenas 9%, ou de 6%, se
considerado também o patriménio do FCO como capital de nivel 2 (passivo subordinado elegivel a
capital).

No BNB o patriménio liquido (PL) do FNE representa 59% do total do passivo do balango
consolidado do banco e do Fundo. No BASA, o PL do FNO é 47,6% do total do passivo do
balanco consolidado. Deve-se notar que, ao contrério do que se passa com o FCO que compde o
passivo do Banco do Brasil, 0 FNE n&o integra o passivo do BNB, nem o FNO, o passivo contabil
do BASA. As operagdes com recursos do FNE e do FNO sdo contabilizadas em contas de
compensacao.

Nessas circunsténcias, com uma inadimpléncia de 30%, sob as hipéteses do exercicio da
Tabela V1, o programa de financiamento absorveria 243% do capital do BNB, e 73% do capital do
BASA.

Em resumo, a lei 10.177/2001 deu um passo na direcdo correta a0 admitir o risco
compartilhado. A Medida Provisoria 2.155, de 22/06/2001, foi mais adiante e permitiu os
empréstimos com risco exclusivo do banco agente. Assim, e com base no modelo aqui
apresentado, quando a expectativa é de inadimpléncia mais baixa, até 11%, o risco poderia ser
inteiramente assumido pelo banco ou compartilhado, dependendo dos objetivos de politica. Se a
idéiafosse reforgar o capital dos bancos agentes, sendo a taxa de inadimpléncia esperada inferior a
11%, se aconselharia atribuir-lhes o risco integral dos empréstimos, com o del-credere de 6%a.a..
Caso se desgjasse programas mais equilibrados, com crescimento um pouco mais expressivo dos
recursos dos fundos, o regime de compartilhamento de riscos seria mais adequado.

Para niveis de inadimpléncia maiores que 11%, admitindo-se que se permitissem operacdes
com tal expectativa de perda, se recomendaria a assung¢do do risco exclusivamente pelos fundos.

Tal possibilidade, aceita nalei 10.177 apenas para o periodo anterior a 30/11/98, ndo estd, todavia
prevista nalegislacdo.
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Tabela 7
FUNDOS CONSTITUCIONAIS FLUXOS ANUAIS
(Variacdes dos PL'’s de final de ano — valores em R$ mil correntes)

ANO FCO FNO FNE TOTAL
R$ mil % do PIB R$ mil % do PIB R$ mil % do PIB R$ mil % do PIB

1994 - - - - - -

1995 381 203,00 0,059 | 387 349,00 0,060 961 701,00 0,149 | 1730 253,00 0,268
1996 215 894,00 0,028 | 208 037,00 0,027 816 316,00 0,105 | 1240 247,00 0,159
1997 344 945,00 0,040 | 283 193,00 0,033 932 385,00 0,107 | 1560 523,00 0,179
1998 194 152,00 0,021 | 308 592,00 0,034 | 1034 277,00 0,113 | 1537 021,00 0,168
1999 421 903,00 0,043 | 452 897,00 0,047 | 1357 100,00 0,139 | 2231 900,00 0,229
2000 453 701,00 0,041 | 547 262,00 0,050 | 1445 087,00 0,131 | 2446 050,00 0,222
2001 423 383,00 0,035 | 412 947,00 0,034 | 1825 669,00 0,152 | 2661 999,00 0,222
2002 755 164,00 0,056 | 705 024,00 0,052 | 2810 277,00 0,209 | 4 270 465,00 0,317

Fonte: Ministério da Integragcdo Nacional — Secretaria de Politicas de Desenvolvimento Regional — Departamento de
Gestéo dos Fundos; Sistema de Informagdes Gerenciais, Séries Historicas.

Secdo 4. O Fundo de Garantia do Tempo de Servico — FGTS

O FGTS foi criado em 1966 tendo como objetivo basico substituir o antigo regime
indenizatdrio dos empregados das empresas privadas. Seus recursos eram administrados pelo entéo
recém criado Banco Nacional da Habitagio (BNH),” e serviriam para lastrear financiamentos aos
Estados e Municipios para obras de infra-estrutura urbana, e empreéstimos hipotecarios a familias de
baixa renda.

Até o advento do FGTS, o empregado demitido tinha direito a uma indenizagdo pelo tempo
de servico equivalente a 1 més de salério por cada ano trabalhado. Quando completava 10 anos na
mesma empresa, essa indenizagdo era devida em dobro.

Esse sistema tinha trés principais inconvenientes: o primeiro era que as empresas acabavam
ndo se preparando adequadamente para arcar com 0s 6nus das indenizagdes. N&o constituiam as
provisdes necessérias e tinham problemas de caixa no momento das demissdes. O segundo era a
descontinuidade que ocorria no dia do décimo aniverséario do funcionario na empresa, quando a sua
saida dobrava de custo. Isto fazia com que muitas empresas demitissem sistematicamente seus
funcionérios a medida que se aproximava aquela data critica. O terceiro era que, se 0 empregado se
aposentasse ha mesma empresa em gue havia comecado, jamais receberia qualquer indenizagao:
mais um incentivo ao aumento artificial da rotatividade da mé&o de obra.

O novo regime do FGTS passou a obrigar as empresas a fazerem a poupanca necessaria, més
a més, de forma a estarem sempre preparadas para os eventos de demissdo. Candizou esta
poupanca para um fundo Unico, o proprio FGTS, criando um instrumento importante para o
financiamento do desenvolvimento. Acabou com a descontinuidade: ndo havia mais data critica.
Finalmente, como os depositos eram feitos em nome do proprio empregado, se ele trabalhasse ao
longo da vida em uma Unica empresa, levaria a poupanga acumulada na aposentadoria. Em caso de
morte, seus herdeiros ficariam com o dinheiro. Além disso, estabeleceram-se 0s casos, aém da

“ O FGTS foi criado pela lei n° 5.107, de 13.09.1966, com vigéncia a partir de 01.01.1967, e reformulado pela lei 8.036, de

11.05.1990.

O BNH foi criado em 1964 como banco de segunda linha, encarregado da administracdo do FGTS, e desenhado para ser a
instituicdo financeira federal especializada no desenvolvimento urbano do Pais. Tinha a seu cargo as responsabilidades de
supervisdo e desenvolvimento do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH), bem como de financiar a infra-estrutura de agua e
saneamento. Foi extinto em 1986, por decreto presidencial, tendo a Caixa Econdmica Federal assumido as suas fungdes.
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demissdo, € 6bvio, em que os empregados também podiam sacar seus depositos. Um desses era
para aquisi¢cdo de casa propria; outro, para casamento.

A definicdo desses casos de sagues extraordinérios variou ao longo do tempo. Hoje, por
exemplo, se a pessoa for portadora do virus da AIDS também pode levantar 0 seu depdsito. Mas
sempre houve uma grande preocupacdo governamental de restringir, 0 mais possivel, as
possibilidades de saque, para que o Fundo pudesse garantir OS recursos necessarios aos
financiamentos de longo prazo para habitagdo e saneamento urbano.

O Fundo enfrentou basicamente trés problemas. Um, de fraudes. Para antecipar saques,
empregados e empresas, em cumplicidade, combinavam rescisdes ficticias, de tal sorte que o
empregado pudesse sacar 0 depdsito. Em seguida ele era readmitido. Para desestimular essa
prética de demissdes ficticias, 0 Governo instituiu uma multa equivalente a 40% dos depdsitos
feitos em nome do empregado, que a empresa teria que recolher em caso de demissdo. 1sto anulou
parte daquele efeito benéfico inicial que consistia em condicionar as empresas a estarem sempre
financeiramente preparadas para demissdes. Introduziu-se um custo especifico e relevante no
momento da demissdo. E 0 empregado perde essa multa caso se aposente sem ser demitido. Pior
ainda, mesmo assim poderia haver fraude: 0 empregado devolveria a multa ao patréo e receberia
apenas 0s depositos normais, restabel ecendo-se a situagao gque Se procurou Corrigir.

Outro, de sangria de caixa, em decorréncia do aumento dos niveis de desemprego a partir da
recessdo de 1981, que acabou virando uma longa crise econdmica. A taxa de crescimento do
patriménio do Fundo despencou. Além disso, o Fundo teve de arcar com os 6nus de derrota
judicial que obrigou a aplicacdo de critérios de correcdo monetaria mais favordveis aos
depositantes, relativamente a planos de estabilizacdo econdmica passados (Plano Verdo de janeiro
de 1989 e Plano Collor |, de margo de 1990).%

Também em conseqliéncia da materializagdo dessa contingéncia foram instituidas pela Lei
Complementar 110/2001 (arts. 1° e 2°) duas novas contribui¢fes para 0 FGTS: uma, em caso de
demissdo sem justa causa, de 10% sobre o montante acumulado de todos os depdsitos junto ao
FGTS durante a vigéncia do contrato de trabalho, em adi¢do a multa de 40% referida acima; outra,
de 0,5% sobre a remuneragdo do empregado, adicional a contribuicdo normal de 8%. A primeira
agrava o problema referente ao retrocesso representado pela incidéncia de custos relevantes no
momento da demissdo, para os quais a empresa pode ndo estar preparada. A segunda aumenta a
tributagdo sobre a contratagdo formal de m&o de obra, incentivando a informalidade. O produto da
arrecadacdo de ambas as contribuicBes reverte para o patriménio do Fundo, e ndo a favor das
contas pessoais dos empregados.

Finalmente, e também como conseqiiéncia da longa estagnacdo econdmica, a inadimpléncia
nos empréstimos realizados com recursos do Fundo explodiu. Grande parte do patriménio do
Fundo esta hoje comprometida com créditos sem liquidez. O Fundo n&o corria, como ndo corre, 0
risco pulverizado dos mutuérios finais nos empréstimos habitacionais, assm como em outras
operagoes. Esse risco era assumido pelos agentes — Caixa Econdmica, Estados, Municipios,
COHAPB'’s, liquidandas, repassadoras e cooperativas.

Ocorre que a Caixa Econdmica, que era seu principal agente, se viu diante de brutal
inadimpléncia decorrente da longa crise econdmica brasileira. A Tabela VIl mostra a situagéo do
ativo do FGTS no que concerne as suas operacfes de crédito, conforme balango de dezembro de
2002.

4 Ver art. 4° daLei Complementar 110/2001.

48



CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 155

Tabela 8
FGTS — OPERAGOES DE CREDITO
(R$ milhdes)

Total 67 523,7

1. Caixa Econdmica 49247

2. Agentes publicos rolados pela lei 8.727/93 (Estados, 23 697,0
Municipios, COHAB'’s, Companhias de Saneamento)

3. Agentes publicos néo rolados pela lei 8.727/93 7 201,7
Liquidandas e repassadoras, cooperativas, INOCOOP 6 487,5
(98,7% corresponde a empréstimos habitacionais)

5. EMGEA 25212,8

Fonte: Relatério de Gestéo do Agente Operador — Exercicio 2002.

INOCOOP: Institutos de Orientacédo as Cooperativas Habitacionais, 6rgdos de
assessoria, criados no marco do sistema do antigo BNH, dentro de espirito de montar
uma estrutura cooperativista. Cumpriram, entretanto, alguns papéis que deveriam ser
dos cooperados.

Os créditos do FGTS que remanesceram junto a Caixa Econémica apds 0 saneamento
financeiro de 2001, no valor de R$ 4,9 bilhdes, em principio, sdo de boa qualidade, certamente de
curso normal, embora 0s prazos sejam provavel mente longos.

Consideracdo andloga se poderia fazer sobre o item 2, “Agentes publicos rolados pela lei
8.727/93", onde os créditos sdo de responsabilidade da Uni&o, portanto com risco nulo, a0 menos
em tese. O Banco Central classifica os créditos junto a Unido como de risco nulo para efeitos da
apuracdo dos ativos ponderados pelo risco, com vistas a determinacdo dos niveis requeridos de
capitalizacdo dos bancos. Isto, entretanto, vale para as dividas do préprio Governo Federal,
principamente aquelas representadas por titulos (bénus, LFT’'s, NTN's, etc.); valeria igualmente
para obrigacGes onde o Governo Federal fosse garantidor solidério, que ndo parece ser 0 caso. A
garantia oferecida pelalei 8.727 se assemelha a uma garantia subsidiéria.*’

A lei 8.727/93 refinanciou as dividas pendentes em 30.06.93, desses chamados agentes
publicos (Estados, Municipios, COHAB’s e Companhias de Saneamento) com as instituicoes
financeiras federais, dentre as quais a Caixa Econdmica que, em varios casos, atuava em nome do
FGTS®

A lei 8.727 ndo é clara quanto ao modus operandi do refinanciamento, mas o que ocorreu foi
basicamente o seguinte.** A Unio firmou contratos com os devedores, reescalonando suas dividas
em 20 anos, com previsao, inclusive, de uma extensdo de 10 anos para liquidacéo do saldo devedor,
se houver, ao fina do periodo de 20 anos. Este eventual saldo devedor resultaria de tetos
estabel ecidos para o valor das prestacgdes, em fungdo das arrecadacdes dos Estados e Municipios.

Ao mesmo tempo, a Unido firmou contratos com as Instituicdes Financeiras credoras, nos
mesmos termos daqueles celebrados com os devedores. Assim, os contratos com as Instituicoes
Financeiras também sdo de 20 anos mais 10. O Governo Federal repassa aos credores o que recebe
dos devedores (art. 11 da lei), responsabilizando-se por eventuais inadimpléncias destes ultimos.
No fundo, a Uni&o funciona apenas como intermediaria e garantidora da operacéo de reescal onamento.

4 O art. 3° dalei 8.727 faculta & Uni&o executar as garantias oferecidas pelos devedores se a inadimpléncia persistir por mais de 10

dias. O art. 11 reza que, se a Unido, podendo fazé-lo, ndo executar as referidas garantias, pagara os credores originais no prazo
méximo de 90 dias.

A partir de 1991 a Caixa Econdmica, na qualidade de agente operador do FGTS, procedeu a separagdo entre as contas do Fundo e
da Caixa. Assim, quando do refinanciamento da lei 8.727, em 1993, esses créditos j& ndo estavam no ativo da Caixa, conforme
informagé&o do agente operador.

Conforme informag&o de funcionario do Governo ligado & &rea de financas publicas.
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Em termos de taxas de juros foi feita uma média ponderada das taxas dos contratos originais,
mudando-se o indexador para TR (Taxa Referencid) no caso da Caixa Econbmica, incluindo os
empréstimos do FGTS ou feitos com seus recursos, e IGP-M (indice Geral de Precos) para as demais
ingtituicoes.

O limite de pagamento mensal (teto das prestacdes) foi estabelecido pelo Senado, e a Unido, como
referido acima, observa o mesmo critério nos pagamentos aos credores. Dai 0 vaor ainda elevado dos
créditos do FGTS junto aos Agentes Publicos rolados pelalel 8.727. Como o reesca onamento foi feito
em 1993, o periodo de amortizaco podera se estender até 2023.

Assim, esses créditos junto a agentes publicos, rolados pela lei 8.727, tém prazo longo e juros
baixos, com base em TR. Se tivessem liquidez, vaeriam, no maximo, algo em torno de 40 a 45% do
vaor deface.

Porém, esses créditos, com valor nominal de R$ 23,7 bilhGes no balanco de dezembro de 2002,
tém hoje um baixo grau de liquidez. Em primeiro lugar porque ndo estéo securitizados. Em segundo,
porque a garantia da Unido parece ter cardter mais de garantia subsidiaria do que de garantia solidaria.
Em terceiro, porque estéo indexados a TR, o que dificulta a avaliaco pelo mercado, quando se olham
prazos mais longos. Em quarto, porque pode ndo haver densidade suficiente do mercado financeiro
doméstico para absorver vaores mais expressivos desse tipo de crédito em prazos longos.

E claro, até pelos argumentos que explicam a atual falta de liquidez dos créditos sob andlise, que,
se eventuamente a situacdo fiscd do Pais continuasse a se fortalecer, se 0s contratos viessem a ser
securitizados, e a estabilidade monetéria se consolidasse, a sua liquidez aumentaria, e, por conseguinte
passariam ater um vaor concreto que ndo tém atual mente.

O item 3 — “Agentes publicos ndo rolados pela lel 8.727/93" — representam as exce¢Oes da lei
8.727, basicamente:

(@ créditos com recursos do FGTS ndo destinados a financiamentos de habitagtes populares,
saneamento ou obras de desenvol vimento urbano;

(b) operacBes de crédito contratadas depois da data de corte (30/09/1991).

Estes créditos também tém garantia subsididria do Tesouro que, no saneamento das ingtituigdes
financeiras federais de 2001, assumiu a responsabilidade por toda a carteirado FGTS até junho de 2001,
inclusive no que concerne aos créditos do item 4 da Tabela VI, junto a liquidandas, repassadoras, €tc..
Especificamente quanto a EMGEA (item 5), 0s seus passivos junto ao FGTS sdo garantidos pelo
Tesouro, conforme o § tnico do art. 10 daMedida Provisoria 2.155 de junho de 2001.

Segundo informagdo do agente operador, os créditos junto a agentes publicos ndo rolados pelalei
8.727 vém sendo de maneira gera pagos, embora registrem inadimpléncias. Relativamente aos créditos
junto a repassadoras, liquidandas™ etc., e junto & EMGEA, por enquanto tem sido possivel manter os
pagamentos em dia gragas principalmente as negociagdes com o0s devedores, que sempre proporcionam
entradas de caixa imediatas. Com o passar do tempo, entretanto, a tendéncia € que o recebimento dos

Liquidandas e repassadoras sdo antigas Sociedades de Crédito Imobiliariao (SCI) e Associagdes de Poupanca e Empréstimo (APE)
que tiveram dificuldades de liquidez ou ficaram insolventes na crise da década de 1980. Em consequéncia, entraram em liquidagéo
extrgjudicia. O FGDLI, Fundo de Garantia de Depo6sitos e Letras Imobilidrias do antigo BNH, honrou os seus depoésitos de
poupanca, tornando-se credor das massas liquidandas, juntamente com a Caixa Econdmica e o FGTS, que também tinham créditos
junto a elas. Com a extingdo do BNH, o Banco Central assumiu a gestdo do FGDLI envolvendo-se diretamente no imbrdéglio.
Diversas liquidandas negociaram acordos com o FGDLI e com os outros credores, conseguindo suspender aliquidagdo extrajudicial.
Entretanto, em vez de irem para liquidacdo ordinéria, como de praxe, assumiram esse status especial de “repassadoras’. Em alguns
casos mesmo passaram diretamente & condi¢do de repassadoras sem a liquidagdo extrgjudicial. Houve também casos em que as
repassadoras receberam novas linhas de financiamento. Ficaram, ent8o, as repassadoras e obviamente as liquidandas, administrando
as hipotecas e pagando aos credores. Esses financiamentos sdo todos probleméticos. Vé&ias negociagdes tém sido feitas,
obviamente com descontos no valor das dividas, em troca de regularizagéo de pagamentos.

Dai que o agente operador do FGTS sereferiu “as negociagdes com devedores que sempre proporcionam entradas de caixa’.
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vaores fique mais e mais na dependéncia do Orcamento da Uni&o. Nesse caso, aforma como caminhar
0 processo de equilibrio e fortalecimento fiscal do Pais vai ditar a liquidez desses créditos. Tudo isto
nada obstante, o relatério do agente operador de 2002 registra juros de mora de R$ 2.483,5 milhdes, que
correspondem a diferenca entre o valor gerencid e o valor contébil das operacbes de crédito. Td vaor
de juros de mora acumulados parece excessivo se as inadimpléncias fossem gpenas pontuais.

Assim, em resumo, o créditos arrolados nositens 3, 4 e 5 da Tabela VIl sdo muito parecidos com
os do item 2 em termos de qualidade — risco e liquidez. Dessa forma, dos R$ 67,5 bilhfes do total de
créditos do FGTS, R$ 62,6 bilhdes (itens 2, 3, 4 e 5 databela V111) ndo tém hoje liquidez alguma, sendo,
na hipétese favorével, redizéveis em prazo longo. Restaria 0os R$ 4,9 bilhdes junto a Caixa Econdmica
gue se poderiam, em principio, considerar de curso normal.

Em resumo, em dezembro de 2002, 92,7% do valor total das operacdes de crédito do FGTS eram
insubsistentes. Este foi 0 saldo das politicas habitacionais e de desenvolvimento urbano patrocinadas
pelo Fundo. Como a Unido esta garantindo esse valor, ndo se trata propriamente de prejuizo do Fundo a
longo prazo, mas sA0 perdas para a sociedade: engessam oS recursos e representam projetos que ndo
produziram os retornos esperados ou simplesmente fracassaram, traduzindo desperdicio de recursos
escasos.  Trata-se de contingéncias totais da ordem de 15% do crédito total do sistema financeiro em
dezembro de 2002, ou 4,7% do PIB do mesmo ano, que afetam a percepcdo de risco dadivida plblica, e
subtraem recursos para aplicacdo em novos projetos de desenvol vimento econdmico..

Os demaisitens do ativo do FGTS, que n&o as operacles de crédito, somam R$ 74.476,6 milhdes,
dos quais R$ 37.9225 milhGes estéo contabilizados como ativo diferido (vaor ja liquido de
amortizagdes), representando as despesas de complementos de atudizagd monetéria decorrentes da
decisdo judicia antes referida (art. 9° da Lei Complementar 110/2001). N&o obstante a carteira de
empréstimos esteja engessada, 0 Fundo dispde de significativa liquidez, como se depreende da Tabela 9.

Tabela 9

FGTS — ATIVO

(R$ milhdes)
Total do Ativo 142 000,2
Total menos o Ativo Diferido 104 077,7
Disponivel e realizavel em curto prazo 26 686,1
Disponibilidades depositadas na Caixa Econdmica 789,3
Fundo de Liquidez (LFT'’s) 2 490,6
Carteira Prépria (LFT's) 23 406,2
Realizavel em longo prazo 9 867,9
Carteira Prépria Permuta (troca de titulos CVS por LFT’s realizada pelo Tesouro Nacional) 2 565,9
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) 55,4
CVS (titulos securitizados do Tesouro oriundos de créditos contra o Fundo de 3048,3

Compensacéao das Variag8es Salariais — FCVS)

Haveres contra o FCVS em fase de habilitagdo para troca pelos titulos do Tesouro (CVS) 4 086,8
Diversos 111,5
Operacgdes de crédito 67 523,7
Diferido 379225
Diferimento de créditos complementares de atualizagdo monetaria 42 136,1
Amortizagdo acumulada do diferido (4 213,6)

Fonte: FGTS — Relatério do Agente Operador — Exercicio de 2002.

Observagdes: as LFT's (Letras Financeiras do Tesouro) emitidas para troca por CVS tém vencimentos de longo prazo.
Dai sua classificagédo no Realizavel de Longo Prazo, ao contrario das LFT's do Fundo de Liquidez e da Carteira Propria,
que tém certamente vencimentos mais curtos. O Fundo de Liquidez corresponde a 1,5 vezes a média (supde-se
mensal) dos saques realizados nos 3 meses anteriores, ou , no minimo, a 2% do total dos depésitos dos trabalhadores.
Logo, é parte do proprio caixa do Fundo. A Carteira Propria engloba as demais disponibilidades complementares a
conta de depdsitos e ao Fundo de Liquidez, de acordo com o Relatério do Agente Operador. O valor langado para as
Operacdes de Crédito corresponde ao dado gerencial, que inclui os juros de mora, e é R$ 2.483,5 milhdes superior ao
dado contabil.
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Existiriam, portanto, em 31 de dezembro de 2002, disponibilidades potenciais do FGTS para
empréstimos voltados ao desenvolvimento econdémico da ordem de R$ 23,4 bilhdes (1,8% do PIB),
valor correspondente a chamada Carteira Propria de Letras Financeiras do Tesouro. Entretanto, o
Fundo precisa de uma liquidez reforcada por causa dos sagues motivados pelos créditos dos
complementos de atualizacdo monetaria, de modo que parte substantiva desse total ndo seria
efetivamente disponivel para créditos.

Além disso had as questdes relacionadas a demanda. Os empréstimos habitacionais
continuam em grande parte parados devido a falta de capacidade financeira das unidades
familiares.

Quanto aos empréstimos para saneamento e desenvolvimento urbano, os tomadores séo
Governos Estaduais e Municipais que se encontram em muitos casos com seus limites de
endividamento definidos pelo Senado completamente tomados. Mais ainda, dada a necessidade de
observar um superdvit primario de 4,25% do PIB, o Conselho Monetério Nacional restringiu o total
do crédito disponivel para novos financiamentos a Estados e Municipios, independentemente da
capacidade de endividamento individual dos tomadores. Assim, ha aparentemente uma ociosidade
de dinheiro disponivel do FGTS.

De fato, o FGTS disponibilizou para novas operacfes de crédito apenas R$ 4,7 bilhdes em
2003, e R$ 8 hilhdes, agora em 2004 (conforme entrevista de 18/02/2004, com o responsavel pela
gest@o do FGTS na Caixa Econdmica Federal, Dr. Joaquim Lima).

Secao 5. Estrutura de funding das instituigcdes financeiras de
desenvolvimento

A estrutura de funding das Institui¢des Financeiras de Desenvolvimento no Brasil deve ser
analisada separando-se duas categorias. Um primeiro grupo, reunindo as institui¢cdes com acesso
limitado ao mercado financeiro e a poupanca do publico em geral, compreendendo BNDES, BNB,
BASA, Agéncias de Fomento e os Bancos de Desenvolvimento estaduais.”

Os Anexos Il a VIl apresentam os ativos e passivos dessas IFD’ s para dez/2002 e para uma
data anterior de comparagéo, 1995 ou 1997, conforme a disponibilidade imediata de informages.
Para as Agéncias de Fomento, de origem mais recente, a data de comparacédo foi dez2000. O
Anexo |l traz os respectivos ativos e passivos consolidados.

Uma segunda categoria, englobando os dois grandes bancos multiplos do Governo Federal —
Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil. Seus ativos e passivos estédo nos Anexos VIl e IX,
sendo que no Anexo X sefaz a consolidag@o das IFD’ sincluindo a Caixa e o Banco do Brasil.

Ainda poderiam ser acrescentados os 6 bancos estaduai's remanescentes, num conceito mais
amplo. Seus ativos e passivos compdem os Anexos XI a XVI, e no Anexo XVII apresenta-se 0
consolidado global dasIFD’s.

O primeiro grupo, representando as instituicOes tipicas de desenvolvimento, baseia seu
funding em recursos oficiais, que correspondem, em média a 63% do total dos seus passivos, e
complementarmente em seus recursos proprios (média de 21% do total do passivo), como se
verifica pela Tabela 10. Se se consideram os percentuais do balango consolidado dessas
instituicbes, os recursos oficiais representariam 75% do total, enquanto 0s recursos proprios

51 Ver definicdo e origem dos Bancos de Desenvolvimento estaduais no Capitulo |. Nesta monografia o termo banco de

desenvolvimento, com iniciais minlsculas, se referird sempre aguele conjunto de instituicbes financeiras voltadas ao
desenvolvimento econdmico, e que tém um acesso restrito e limitado aos mercados financeiros privados. Seriam o BNDES, BNB,
BASA, Agéncias de Fomento e os Bancos de Desenvolvimento, com iniciais maiUsculas, significando, nesse caso, as instituicdes
estaduai s de empréstimos de médio e longo prazo que ostentam essa denominagéo oficia nos normativos do Banco Central.
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ficariam com 9%. O conjunto das duas rubricas somaria 84% do passivo total, sob ambos os
critérios.
Tabela 10

ESTRUTURA DE FUNDING - INSTITUIGOES TIiPICAS DE DESENVOLVIMENTO
DEZEMBRO DE 2002

(Em % do passivo total)

Bancos de Ag. BNDES BNB BASA Médias
Desenv. Fomento
Recursos captados junto aos 1,06 0,02 11,27 15,71 24,23 10,46
Mercados Privados (12,38)
Recursos Oficiais 69,87 41,42 77,99 73,99 51,80 63,01
(75,53)
Obrigagdes Diversas 6,52 5,96 2,56 4,83 8,63 57
(3.29)
Recursos Proprios 22,55 52,60 8,18 5,47 15,34 20,57
(9.17)
Caixa Economica Banco do Brasil Médias
Federal

Recursos captados junto aos 78,88 78,6 78,74

Mercados Privados
Recursos Oficiais 8,84 5,59 7,22
Obrigagdes Diversas 8,68 11,32 10
Recursos Proprios 3,6 4,5 4,05

Fonte: Anexos Il a IX. Os valores entre parénteses na coluna das médias das instituicdes tipicas de desenvolvimento
indicam o percentual do consolidado (Anexo II).

Recursos Oficiais: Fundos Fiscais e Parafiscais, e repasses do Pais (de outras IFD’s) e do exterior — instituicdes
multilaterais e oficiais de desenvolvimento.

O BNB e 0 BASA tém acesso normal aos mercados privados, sem restri¢cdes normativas, na
sua qualidade de banco comercial — BASA — e multiplo — BNB. Entretanto, s&0 pouco atuantes
na a&rea comercial de captacdo de depdsitos, uma vez que ambos apresentam perfil tipico de banco
de desenvolvimento. Note-se que o BNB tem praticamente a mesma estrutura de passivo do
BNDES. Defato, acaptagdo de ambos nos mercados privados é semelhante (11,27% do passivo no
caso do BNDES, e 15,71%, no BNB), embora as fontes sejam distintas. No BNB os depdsitos
respondem por quase toda essa captagdo, ao passo que no BNDES sdo os bonus langados nos
mercados de capitais internacionais.

Enquanto 84% dos recursos das institui¢des tipicas de desenvolvimento provém de recursos
oficiais ou do capital proprio, 79% do funding dos dois grandes bancos comerciais federais, ou
sgja, quase a mesma percentagem, vem das captagdes junto aos mercados privados, com destagque
dos depdsitos do publico em geral (57% do total do passivo na Caixa Econémica e 46% no Banco
do Brasil). E mais, os depositos desses dois bancos federais — R$ 166 bilhdes — excedem em R$
13 bilhdes o volume de recursos oficiais mais capital préprio de todo o conjunto das instituicoes
tipicas de desenvolvimento (R$ 153 bilhdes).

O passivo somado dos dois gigantes federais al canca R$ 333 bilhdes (dados de dezembro de
2002), ou cerca de US$ 115 bilhdes, o que corresponde a 25% do PIB e a 32% do passivo total do
sistema financeiro. Detém juntos 42% dos depdsitos totais do sistema bancario e acesso
privilegiado a multiplas formas de captagdo junto aos mercados financeiros privados, inclusive
internacionalmente no caso do Banco do Brasil.
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Entretanto, o seu papel na oferta de crédito ndo é compativel com o acesso que tém a
poupanca do publico. Somados, alcancam apenas 20,7% dos empréstimos totais do Sistema
Financeiro. Do seu saldo de R$ 87.344 milhdes de operacOes de crédito, cerca de ¥4 (26,1%) vem
dos Fundos Oficiais; seus empréstimos, descontados 0s recursos oficiais, representam apenas 39%
dos depositos.

Tabela 11

BANCO DO BRASIL E CAIXA ECONOMICA FEDERAL:
PARTICIPACAO NO SISTEMA FINANCEIRO
(R$ milhdes e Participagdo no Sistema Financeiro %)

Banco do Brasil Caixa Econdmica BB + CEF Sistema
Financeiro
R$ mio Part.Sist. R$ mio Part. Sist. R$ mio Part. Sist. R$ mio
Finan. % Finan. % Finan. %
Depositos a Vista 24 342 37,6 5159 8,0 29 501 45,6 64 680
Depositos a Prazo, de 69 035 20,9 67 632 20,5 136 667 41,4 330 391
Poupanga e Outros
Total 93 377 23,6 72791 18,4 166 168 42,1 395 071
Empréstimos Totais 64 610 15,3 22734 5,4 87 344 20,7 422 926
Recursos de Fundos Oficiais 11 429 9,5 11 347 9,5 22 776 19,0 119 900
Empréstimos, exclusive 53181 17,5 11 387 3,8 64 568 21,3 303 026
Recursos de Fundos Oficiais

Fontes: Os dados do Banco do Brasil (BB) e Caixa Econémica Federal (CEF) vém dos Anexos VIIl e IX. Os depésitos do
Sistema Financeiro foram levantados no site do Banco Central, “Séries Temporais”, compreendendo os bancos criadores
de moeda (bancos mudltiplos com carteira comercial, bancos comerciais, BB e CEF) e as outras instituicbes bancarias
(bancos de investimento, BNDES, Bancos de Desenvolvimento, Agéncias de Fomento, sociedades de crédito,
financiamento e investimento, sociedades de crédito imobiliario, associagées de poupanca e empréstimo e companhias
hipotecarias). O valor dos empréstimos do sistema financeiro vem do Quadro Il e os recursos de Fundos Oficiais estéo
estimados na Sec¢éo 1 do Capitulo Ill.

Sendo o Banco do Brasil o grande banco de crédito rural do Pais, e a Caixa Econémica, o
banco de crédito hipotecério, dentro da estrutura de cada um deles, tipica de bancos universais,
existe um banco de desenvolvimento.

O Banco do Brasil tem ainda vocacdo tradicional para o crédito a exportacéo, embora desde
0 inicio da década de 1990 o Governo venha atribuindo a0 BNDES o papel de banco oficial de
financiamento das exportacdes. A Caixa tem tradicionalmente também a fungdo de financiamento
dos investimentos na infra-estrutura urbana de saneamento.

Podem ainda desempenhar estes bancos duas outras fun¢bes importantes na qualidade de
bancos de desenvolvimento. Primeiro, ho apoio a bancarizagéo da populagédo. Segundo, no micro-
crédito.

Isto, porém, ainda ndo esgota o0 seu potencial. Ao contrario, o que se pretendeu sustentar ao
enfatizar a sua capilaridade e acesso aos mercados financeiros de maneira gera foi que, a medida
gue se consolidassem a estabilidade monetéria e a credibilidade no equilibrio macroeconémico do
Pais, seria possivel a esses bancos captar recursos a prazos cada vez mais longos de fontes
privadas, reciclando-os em empréstimos também de prazos mais longos. Mas para isso eles ndo
precisam ser publicos. A consolidac8o do processo de estabilidade econémica permitiria que eles
desempenhassem as fungfes sociais normais de uma instituicdo financeira privada, canalizando as
poupancas para os investimentos e elegendo os projetos a serem financiados de acordo com o
critério classico de melhor taxa de retorno esperada, ponderada pel os riscos envolvidos.
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Tal quadro viria na sequéncia da lenta e gradual consolidagdo da estabilidade monetaria, o
que reguer, evidentemente, a manutencdo de superavits primérios robustos ainda por um longo
tempo, abrindo espago para a queda da relacdo divida/PIB, e para a propria consolidacéo da
estabilidade monetéria.

Sem divida, durante um espaco de tempo relativamente longo os recursos oficiais, isto &, 0s
fundos de natureza fiscal (FAT, FNO, FNE e FCO) e parafiscal (FGTS) ainda continuaréo a ser as
principais fontes dos empréstimos de prazos médios e longos para ampliagcdo da capacidade
produtiva.  Paulatinamente poderéo ir perdendo importancia relativa — esta seria a melhor
expectativa— e até sendo reduzidos em termos absolutos mediante cortes da carga tributaria, como
uma eventual diminuicdo da contribuicdo do PIS'PASEP (FAT), ou utilizados de outra forma, por
exemplo, como fundos de aval, com produtividade ampliada.

Quanto a estrutura de captacéo das IFD’s, ao longo dos Ultimos anos ela ndo se atera muito.
Examinando-se a Tabela X11, em comparacéo com a Tabela X, vé-se que para as institui¢des tipicas
de desenvolvimento, a soma dos recursos oficiais com 0s recursos proprios acanca, namédia, 84%
do passivo em datas selecionadas do passado recente (dez/95 e dez/97), isto €, exatamente 0 mesmo
percentual de dezembro de 2002. Embora tenha havido um aumento dos recursos oficiais, de 56%
para 63% do passivo total, o capital proprio diminuiu de 26% para 21%.

Em termos de balango consolidado houve uma reducdo, no passado recente, do conjunto de
recursos oficiais mais recursos préprios, de 88% para 85% do total do passivo, compensada por um
aumento da captac&o junto aos mercados privados, que aumentou em 6 pontos de percentagem,

Tabela 12

ESTRUTURA DE FUNDING - INSTITUIGOES TIiPICAS DE DESENVOLVIMENTO
DEZEMBRO DE 1995

(Em % do passivo total)

Bancos de | Ag. Fomento BNDES BNB BASA Médias
Desenv. (dez/2000) (dez/1997) (dez/1997)
Recursos captados junto 8,09 0 0,9 18,59 26,70 10,86
aos Mercados Privados (5,73)
Recursos Oficiais 60,67 25,72 72,08 61,36 61,18 56,20
(66,27)
Obrigac6es Diversas 3,35 6,46 3,82 12,14 6,48 6,45
(5,65)
Recursos Proprios 27,90 67,82 23,20 7,91 5,63 26,49
(21,94)
Caixa Econ6mica Federal Banco do Brasil (dez/97) Médias
Recursos captados junto 57,11 60,58 58,85
aos Mercados Privados
Recursos Oficiais 34,23 19,35 26,79
Obrigag6es Diversas 4,28 14,56 9,42
Recursos Proprios 4,39 5,51 4,95

Fonte: Anexos Il a IX. Os valores entre parénteses representam os percentuais do passivo consolidado das instituicbes
tipicas de desenvolvimento (Anexo ).

Recursos Oficiais: Fundos Fiscais e Parafiscais, e repasses do Pais (de outras IFD’s) e do exterior — instituicdes
multilaterais e oficiais de desenvolvimento.
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O BNDES ampliou consideravelmente a sua captacdo de bdnus externos (de 1% do passivo
em dez/95, para 11% em dez/2002). Os Bancos de Desenvolvimento praticamente zeraram as
fontes privadas (cairam de 8% do passivo em 95, para 1%, em 2002), enquanto o Banco do
Nordeste as reduziu no equivalente a 3 pontos de percentagem, de 19% para 16% do passivo total.

Os aumentos significativos do uso de recursos oficiais se localizaram nos Bancos de
Desenvolvimento, nas Agéncias de Fomento e no Banco do Nordeste. No primeiro caso, pela
utilizagdo mais intensa dos repasses das instituigdes oficiais, ou sgja, do BNDES. No caso das
Agéncias de Fomento, porgque deslancharam as suas operacfes, igualmente mediante repasses do
BNDES. Aumentou o seu grau de alavancagem e, por conseguinte, reduziu-se a participacéo do
capital proprio. Relativamente ao Banco do Nordeste, pela triplicagdo do valor do patriménio
liquido do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE), que recebe 1,8% da
arrecadac&o bruta do Imposto de Renda e do Imposto sobre Produtos Industrializados (1P1).

O BNDES também elevou a importancia dos recursos oficiais (+ 6 pontos de percentagem
em relacdo ao total do passivo). A participagdo do capital proprio caiu em todo o grupamento.

Em suma, este conjunto de resultados poderia se explicar pelas seguintes razbes:

(@ substituicdo paulatina dos Bancos de Desenvolvimento pelas Agéncias de Fomento,
que ndo tém acesso aos mercados financeiros;

(b) inibicdo da captacdo dos Bancos de Desenvolvimento em virtude da crise de confianca
gue abalou as institui¢des financeiras controladas pel os Governos Estaduais;

(c) aumento do estoque de recursos nos fundos fiscais e parafiscais pela acumulagdo, ano
a ano, das arrecadacdes dos tributos e contribui¢des que os alimentam;

(d) no sentido oposto, 0 BNDES ampliou significativamente suas captagdes de bénus
externos.

Relativamente ao Banco do Brasil e a Caixa Econdmica, algumas particul aridades explicam
a reducdo de 20 pontos percentuais na participacdo dos recursos oficiais, a que se contrapde
elevacdo da mesma magnitude na captacao junto aos mercados financeiros privados.

Quanto & Caixa Econbmica, isto se explica pelas obrigagbes junto ao FGTS, que
despencaram de R$ 18,2 bilhes em dez/95 (22,6% do total do passivo), para R$ 4,9 bilhdes, em
dez/2002 (3,8% do passivo).

A raz30 paraisto foi basicamente a compra pela EMGEA (Empresa Gestora de Ativos)> dos
créditos de dificil liquidagéo (non performing loans) da Caixa, dentro do programa de saneamento
de 2001.

No caso do Banco do Brasil, 0 grosso da explicac&o reside no desaparecimento, em 2002, da
rubrica ObrigacBes por Aquisi¢des de Titulos Publicos Federais, que alcancava R$ 6,8 bilhdes no
balango de 1997.

Em junho de 1997 o Banco do Brasil assumiu a gest&o da divida mobiliaria do Estado do Rio
de Janeiro, no valor de R$ 5,7 bilhdes (R$ 6,8 bilhdes em dez/97), conforme convénio de prestagcdo
de servigos firmado com a Secretaria de Economia e Finangas daquel e Estado.

A administracdo da divida mobiliéria do Estado do Rio de Janeiro se deu através de trocas
periodicas, com o Banco Central, das Letras Financeiras do Tesouro do Estado - LFT-E por letras
do Banco Central - LBC, na forma da Resolucéo 2.081, de 24.06.1994, do Conselho Monetario
Nacional - CMN, as quais eram financiadas junto ao mercado em operagfes compromissadas.

2 Criada pela Medida Provisoria n® 2.155, de 22/06/2001.
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Dito de outra forma, a rubrica Obrigagdes por Aquisicdes de Titulos Publicos Federais
refletia a obrigacdo do Banco do Brasil junto ao Banco Central pelo empréstimo das LBC's com as
quais ele ia financiar a divida do Estado do Rio de Janeiro no mercado. As LFT-E’s ficavam em
garantia. Nisto consistia a operacéo de troca.

Em junho de 1999 o Banco do Brasil possuia R$ 10,7 bilhdes em titulos da divida mobiliéria
do Estado do Rio de Janeiro. Em dezembro, a Uni&o assumiu a divida mobiliaria do Estado do Rio
de Janeiro com o Banco do Brasil, no valor de R$ 11,5 bilhdes. A assungdo propiciou a troca das
Letras Financeiras do Tesouro Estadual, LFT-E, por Letras Financeiras do Tesouro, LFT-A, em 20
de dezembro de 1999. O Banco pode, entdo, dispensar as LBC’s, umavez que as LFT-A’s tinham
liquidez, extinguindo-se a sua obrigac&o junto ao Banco Central.

Logo, tanto no caso do Banco do Brasil, como no da Caixa Econdmica, as mudangas de
estrutura do passivo estdo relacionadas a assungdo, pelo Tesouro Nacional, de ativos de dificil
recuperacdo daguel as institui goes.
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V. Estrutura dos ativos das
Instituicdes financeiras de
desenvolvimento — IFD’s

Secdo 1. A importancia das IFD’s na oferta de
crédito

Atudmente, as IFD’s sfo indispensaveis no Brasil, em face dos
elevados spreads do sistema bancario em gerd e do desaparecimento do
mercado de capitais nos Ultimos anos. De acordo com o Dr. Décio
Tenerello, Vice-Presidente do Bradesco, em entrevista ao autor, “desde
1999 0 mercado de capitais verm minguando, sendo que em 2002 e 2003
parou totalmente. O BNDES passou a ser 0 Unico oferecedor de linhas de
longo prazo em reais’. Ou sga, teriam se reduzido significativamente as
captacBes de recursos pelas empresas por intermédio de emissies de
debéntures ou de aumentos de capital com emissdo de agOes.

A medicdo de spreads para 0 conjunto do sistema bancario de um
pais ndo é trivial e sempre carrega um razodvel potencial de ambiguiidade.
A Folha de Sdo Paulo (12/4/2004, p. B 1) mostra trés estimativas do
spread bancério no Brasil: do Banco Centrd, 31,9 pontos percentuais, da
FEBRABAN (Federacdo Brasileira das Associagbes de Bancos), 41,5
pontos, e do IEDI (Indituto de Estudos para o Desenvolvimento
Indugtrid), 43,7 pontos. De acordo ainda com a Folha de Sdo Paulo, o
mesmo |EDI fez uma comparacdo internacional, utilizando informagdes
do FMI sobre taxas de juros para 126 paises, e concluiu que o Brasil tem o
maior spread do mundo.
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Independentemente de discussdes sobre se 0 Brasil tem ou ndo o maior spread bancério do
mundo, ou se esse spread é de 31,9 pontos de percentagem, ou de 43,7 pontos, € indiscutivel que as
taxas de juros para os tomadores sGo muito elevadas e os diferenciais para as taxas pagas aos
depositantes e aplicadores sdo igual mente muito altos.

Contribuem para isso basicamente quatro fatores:

adivida publica elevada;
e arepressao financeira;

e as dificuldades judiciais para cobrancas de devedores inadimplentes, a par da baixa
liquidez das garantias; €,

e cargatributéria onerosa.

Comecemos pelo Ultimo. Realmente a carga tributéria brasileira, na faixa de 33% do PIB
(carga efetiva), provavelmente é das mais atas, sendo a mais alta entre os paises da mesma faixa de
renda, e mesmo mais el evada que a de alguns paises ricos.

Entretanto, a carga acaba tendo que ser pesada, excessiva mesmo, por causa da divida
publica, em torno de 58% do PIB (dado de dezembro de 2003), e da propria despesa que € muito
ata e de certa formarigida.. Logo, ndo se pode esperar muito, em curto prazo, nesse particular.
Entretanto, um pouco mais de flexibilidade das regras tributarias relativamente as constituicoes de
provisdes poderia gjudar eventualmente a reduzir os spreads.

Hoje, as provisdes, inclusive para empréstimos insubsistentes, ndo sdo reconhecidas pelas
autoridades tributérias, exceto apdés um longo e complicado processo, quando o banco tenha
comprovado a efetiva perda do crédito. O banco acaba recolhendo imposto de renda sobre um
lucro que, na verdade, ndo teve, e deixando de considerar um prejuizo que efetivamente teve.

A divida publica elevada influencia ainda os spreads de duas formas. Primeiro, por causa do
crowding out do setor privado. Os titulos da divida publica mobiliaria federal oferecem seguranca,
liquidez e rentabilidade, reduzindo a competicdo dos bancos em torno dos clientes, empresas e
individuos.

Segundo, porgue a taxa de recol himentos compul sorios acaba elevada (45% dos depositos a
vista) de modo a facilitar a colocacdo dos papéis da divida publica, evitando-se pressdes adicionais
sobre 0s juros bésicos.

Além disso, 25% dos depositos a vista sdo obrigatoriamente vinculados ao crédito agricola,
com taxas de juros tabeladas. O resultado é que os bancos perdem 70% dessa fonte de recursos
barata (juro zero) para compor a sua carteira de empréstimos gerais (segmento livre), sendo que 0s
depdsitos & vista representam cerca de 11% das captagdes de mercado dos bancos de rede.>

Outra forma de repressdo financeira é a vinculagdo dos depdsitos de poupanca ao
financiamento hipotecério dentro do regime do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH). Os
depésitos de poupanca (juros de 6%a.a. mais TR)> representam cerca de 20% da captacio de

53 Percentual calculado pela média aritmética da representatividade dos depdsitos a vista de uma amostra de 5 bancos de rede: Banco

do Brasil, Caixa Econdmica Federal, Unibanco, Bradesco e Banrisul.

A TR (taxa referencial) é calculada pelo Banco Central a partir de uma média de taxas de juros de dep6sitos a prazo, com a
aplicacdo de redutores. Originamente objetivava desvincular a indexagdo dos depdsitos de poupanca da inflagdo passada e
relacioné-la com as expectativas futuras de inflagdo. Essa idéia de certa forma foi perdida. Em 13/4/2004 a TR era de 1.5%a.a..
Aplicada sobre os juros de 6%a.a. (capitalizacdo mensal) resulta numa taxa de juros efetiva para os depositos de poupanca de
7,76%a.a.. Comparada a expectativas de inflagso nafaixa de 5,5 a 6%a.a., implica que esses depéstos estariam rendendo juros reais
daordem de 2%aa..
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mercado dos bancos de rede® Os financiamentos sob o regime do SFH constituem operacdes
arriscadas e de baixa rentabilidade para o sistema, maiormente enquanto ndo se consolida
perfeitamente a estabilidade monetéria (ver Secio 5).%°

Em resumo, da captacdo barata, que representa estimativamente 31% das captagfes de
mercado dos bancos de rede, eles retém apenas 14% para as aplicagdes livres. Assim, 0s bancos
tém que se vaer basicamente das captacOes caras — CDB'’s, recursos externos, etc. — que
representam 69% do total, para lastrear a carteira geral de empréstimos, o que onera os juros dos
tomadores dos recursos. N&o bastasse isso, ainda incidem recolhimentos compulsérios sobre os
depdsitos a prazo. Finalmente, ainsuficiente protegcdo aos credores fecha o circulo dos fatores que
concorrem para os spreads elevados no sistema financeiro do Brasil.

Segundo estimativas do autor com base em amostragem representativa de 50% do universo,
as operacOes de crédito de longo prazo do sistema financeiro privado alcancariam R$ 76.026
milhdes, em dezembro de 2002.

Os repasses de longo prazo do BNDES chegariam a R$ 32.369,76 milhdes, dos quais, R$
25.252,46 milhdes para os bancos privados. Assim, o Sistema BNDES proveria funding para 33%
dos créditos de longo prazo do Sistema Financeiro Privado. Os restantes 67%, ou R$ 50.774
milhGes, seriam, em principio, representados por financiamentos habitacionais, com lastro em
depdsitos de poupanca, e empréstimos com recursos externos. Esse valor, entretanto, parece
superestimado.

Conforme o Boletim do Banco Central de julho/2003, Tabela 11.19, os empréstimos
habitacionais do Sistema Financeiro Privado alcancariam R$ 8.525 milhGes. Os passivos externos
de longo prazo dos Bancos Criadores de Moeda, de acordo com a Tabela I1.13 do mesmo Boletim,
eram de R$ 31.960. Nesse total se inclui 0 Banco do Brasil, cuja captagdo externa alcangava R$
14.485,30 milhdes na mesma data de 31.12.2002 (Anexo IX). Se metade dessa captacdo fosse de
longo prazo, ou sgja, R$ 7.242,65 milhdes, se poderia estimar a captacdo externa de longo prazo do
Sistema Financeiro Privado em R$ 24.717,35 milhfes (31.960-7.242,65=24.717,35), valor que,
somado aos R$ 8.525 milhdes dos créditos hipotecérios, acancaria R$ 33.242,35 milhdes, bem
menos que os R$ 50.774 milhdes estimados acima. Dessa forma, pode ser que o valor calculado
para o total dos créditos de médio e longo prazo do Sistema Financeiro Privado — R$ 76.026
milhdes — esteja de fato alto demais.

Isto nada obstante, supondo que a distribuicdo entre créditos de curto e longo prazo dos
bancos estaduais seguisse o padréo da amostra selecionada do setor privado (32,5% de longo prazo
e 67,5% de curto prazo), que, como se viu, pode estar incorporando um viés de alta, ter-se-ia:

% Média artimética do Banco do Brasil, Unibanco, Bradesco e Banrisul. Eliminou-se a Caixa Econdémica porque ela é particularmente

forte nesse item(42% da captagéo total).

O direcionamento da poupancga tem uma regulamentacdo complexa. Além do direcionamento obrigatério para os financiamentos a
construgdo civil (65% dos depésitos de poupanga), ha um encaixe compulsorio sobre esses depositos que é recolhido ao Banco
Central (30%), e os bancos tém liberdade para aplicar somente 5% da captagdo dos depésitos de poupanga. Do recolhimento
compulsdrio, 2/3 tém remuneragdo equivalente a TR+6%a.a., e 1/3, a taxa de juros SELIC (informagdes do 1° quadrimestre de
2004).
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Tabela 13

CREDITOS DO SISTEMA FINANCEIRO POR PRAZOS

DEZEMBRO DE 2002
(Valores em R$ milhdes)

Créditos de Créditos de Total
curto prazo longo prazo
Sistema financeiro publico amplo 66 418 122 582 189 000
(inclui bancos estaduais)
Sistema financeiro privado 157 900 76 026 233 926
Total do sistema financeiro 224 318 198 608 422 926

Fontes: Anexo | e Quadro 3. Estimativas do autor.

A Tabela 13 reforca a importancia das IFD’s no crédito: respondem por 45% do total dos
créditos do sistema financeiro, mas detém 62% dos empréstimos de longo prazo do sistema. Se
considerados os repasses de longo prazo do BNDES ao sistema privado (estimados em R$
25.252,43 milhdes) como empréstimos das IFD’ s, elas responderiam por 74% dos créditos de longo
prazo. Se computados todos os R$ 35.170,52 milhdes de repasses do BNDES ao setor privado,
tanto de longo como de curto prazo (ver Anexo V, PRO-MEMORIA, p. 90), as IFD’s teriam 53%
do total dos empréstimos.”’

Considerando, ainda, que o montante de R$ 76.026 milhdes para os empréstimos de longo
prazo dos bancos privados pode estar superestimado, arelevanciadas IFD’ s seria ainda maior, uma
vez que sua participacdo direta e indireta nos empréstimos de longo prazo se expressaria por
percentuais superiores a 74%.

A alta divida publica, a repressdo financeira, a insuficiente protecéo aos credores e a carga
tributaria onerosa elevam os juros para as empresas. O Governo cria, entdo, uma série de fundos
fiscais para dar lastro a operagdes de crédito das IFD’s ou a repasses para 0 sistema financeiro
privado. Gragas a esses fundos existe crédito a taxas de juros mais condizentes com as taxas de
retorno dos empreendimentaos, e também, e principalmente, crédito de longo prazo.

Entretanto, se a divida publica cair, e, conseglentemente, o encaixe compulsorio, se 0
restante da represséo financeira desaparecesse e se 0 marco legal fortalecesse a posicéo dos
credores, paulatinamente o sistema poderia ir se tornando independente desses fundos fiscais para
funding de empréstimos e financiamentos. Poderiam, ou ser eliminados, com alivio da carga
tributaria, ou ter utilizacdes quica mais eficientes, como para dar lastro afundos de aval, seguros de
crédito, inclusive de crédito a exportacéo (ver Capitulo IV, SecBes 4 e 5).

Valores calculados a partir dos dados do Anexo |, Balango Patrimonial Consolidado, Demonstragdes Contébeis de 2003, da
seguinte forma:

a) Repasses Interfinanceiros do Ativo Circulante (repasses de CUtO Prazo) .......coeeeveereeeereeresiesesesieeseeseenenes R$ 14.181,95 mio 28,2%
b) Repasses Interfinanceiros do Ativo Realizavel aLongo Prazo (repasses de médio e longo prazoy.............. R$ 36.089,26 mio 71,8%
C) TOtAl BrULO B FEPASSES. .....cucuiuiiieteuiiieietete et atetetese ettt e et ebebase e st et e s et et ebebese e ebesese st aeebebaseasebebaneaeeseseneasaes R$ 50.271,21 mio
d) Valor ajustado dos repasses do BNDES (inclusive FINAME e BNDESPAR) a0 sistema bancério

(ver comentarios N0 ANEXO |, ITBM ). ......ciiiiiiiiiee ettt et e et ebenea R$ 45.083,23 mio
€) Com base no valor gjustado acima, pode-se estimar:

REPASSES 08 CUMO PraZ0 .......cueieeieeeeieieieieeseeie et 28,2% de R$ 45.083,23 mio = R$ 12.713,47 mio
f) Repasses demédio €10Ng0 PrazZo.......c.covveeeirinieieeenirisieeniseeieee e 71,8% de R$ 45.083,23 mio = R$ 32.369,76 mio

g) Finalmente, tomando-se a proporcao de repasses de médio e longo prazo no total conformeitem “b” acima— 71,8% — ¢ aplicando-
se este percentual sobre o valor global dos repasses do BNDES ao setor privado, R$ 35.170,52 milhdes, teremos a estimativa dos
repasses do BNDES de médio e longo prazo ao setor privado, R$ 25.252,43 milhdes.

h) Parauma fotografia dos repasses do BNDES ao Sistema Financeiro, posi¢éo em 31/12/02, ver Anexo V, Pro-Memoria
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Secado 2. Um programa de crédito de sucesso

Um dos programas de financiamento de maior éxito no contexto da experiéncia recente das
IFD’s no Brasil é o Moderfrota (ver Box abaixo). O exemplo do Moderfrota é elogliente no sentido
de mostrar que a possibilidade de cobrar uma taxa de juros fixa conjugada ao alongamento dos
prazos, que podem chegar até a 6 anos, possibilitou aumentos de capacidade e de produtividade
dignos de nota no setor agropecuério, cujos reflexos positivos j& apareceram no aumento de
exportacdes brasileiras do agribusiness em 2002 e 2003.

E interessante passar em revista suas principais caracteristicas:
(@) Programa voltado para a exportacao.

(b) O segmento econdmico avo — o agribusiness — € um setor onde o Brasil tem
indiscutivel's vantagens competitivas.

(c) Usointensivo de agentes financeiros.
(d) Prazos de amortizagdes adequados aos equi pamentos financiados.

(e) Taxa de juros fixa e compativel com a renda e o risco da atividade, sem ser
excessivamente subsidiada que pudesse incentivar desvios de finalidade. A menor
taxa, 9,75%a.a., € 6,5 pontos de percentagem inferior a taxa de juros basica (taxa
SELIC).*® Assim, um mutuério ganharia, grosso modo, 6,5%a.a. num eventual desvio
de recursos. A taxa de retorno esperada do seu proprio negécio seria provavelmente
maior.

(f)  Foco: financiamento de tratores e colheitadeiras para agricultura. Ou seja, 0 programa
tem objeto claro. N&o se trata de financiar projetos empresariais cujas andlises sempre
comportam elementos de subjetividade. O tomador desenha 0 seu projeto e vé se vale
ou ndo a pena assumir a divida com a agquisi¢do do trator e da colheitadeira.

(g) Existe interesse da indUstria na venda dos equipamentos, o que ajuda na fiscalizagdo
de desvios.

Em resumo, o Moderfrota € um programa dirigido a setores onde o Brasil tem vantagens
competitivas, e, portanto, os tomadores tém bom progndstico de sucesso. Espera-se, portanto,
baixas taxas de inadimpléncia e de desperdicio de recursos. Tem boa eficiéncia alocativa pela

utilizacdo intensiva de agentes financeiros, e é relativamente fécil de fiscalizar, dadas as
caracteristicas referidas nositens“€”, “f” e“g” acima.

%8 Taxadejuros SELIC de 16,25%a.a. vigente em 06/04/2004.
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MODERFROTA
(Programa de Modernizacéo da Frota de Tratores Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras)

O objetivo do programa é financiar a aquisigdo de tratores agricolas e colheitadeiras. Foi instituido por
intermédio da Resolugéo 2.699 do Conselho Monetéario Nacional, CMN, em fevereiro de 2000.

Séo elegiveis a participar do Programa produtores rurais e cooperativas para a aquisicdo de tratores
agricolas, implementos associados e colheitadeiras.

Inicialmente, o Programa podia contemplar financiamento de até 100% do valor dos bens para tomadores
com renda agropecudria bruta anual inferior a R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) e, até 90% para
beneficiarios com renda agropecuaria bruta anual igual ou superior a tal limite. Os encargos eram de 8,75%a.a.
para beneficiarios que tivessem renda agropecuaria bruta anual inferior a R$ 250.000,00. Para os mutuérios
com renda bruta anual superior a R$ 250.000,00 os encargos eram de 10,75%a.a. Em ambos os casos ja se
incluia o spread da instituicdo credenciada.

Em junho de 2003 a Resolugéo 3.086 do CMN introduziu algumas altera¢g6es no Programa. A renda anual
maxima para receber 100% de financiamento caiu de R$ 250 mil para R$ 150 mil. Produtores com renda
superior a R$ 150 mil passaram a contar com 80% de financiamento do valor do bem, em comparagdo aos
90% para a faixa superior nas regras anteriores. O Programa passou a incluir equipamentos para preparo,
secagem e beneficiamento de café, limitados os financiamentos a R$ 20 mil por produtor, desde que a sua
renda anual ndo ultrapasse R$ 60 mil.

As taxas de juros também foram aumentadas. Para os beneficiarios da faixa de renda inferior, agora de até
R$ 150 mil, a taxa de juros passou para 9,75%a.a.. Nesse grupo se incluem os empréstimos para 0s
equipamentos de beneficiamento de café. Para os demais, elevou-se para 12,75%a.a.

Outro ponto importante € que, no periodo de 01/07/2003 & 30/06/2004 é admitida a concessao de mais de
um financiamento ao mesmo cliente, desde que figue comprovada sua capacidade de pagamento.

Os pagamentos do principal podem ser semestrais ou anuais, sendo que o més do primeiro pagamento
pode ser fixado de acordo com a previsdo de comercializacdo da safra. JA os pagamentos dos encargos
financeiros séo sempre semestrais. Os prazos podem ser de até seis anos para colheitadeiras e, de até cinco
anos para os demais equipamentos. As garantias exigidas sd@o definidas pelas instituicdes credenciadas,
observadas normas pertinentes do BACEN.

Até dezembro de 2003 foram deferidas 105.445 operacdes, no valor total de R$ 4.775,4 milhdes, com a
seguinte distribuicdo geogréfica:

Regiao N° de operacdes Valor Desembolsado Valor médio

Norte 1.404 R$ 68,7 milhdes R$ 48.931,62
Nordeste 3.398 R$ 203,8 milhdes R$ 59.976,46
Sudeste 34.044 R$ 1.218,2 milhdes R$ 35.783,10
Sul 46.625 R$ 1.900,6 milhdes R$ 40.763,54
Centro-Oeste 19.974 R$ 1.384,1 milhdes R$ 69.295,08
Total 105.445 R$ 4.775,4 milhdes R$ 45.288,06

O Programa conta com um volume de recursos de R$ 2 bilhdes, a serem aplicados no prazo de 01/07/2003
até 30/06/2004. Contudo, segundo a Resolugdo 3.086, ficam o Ministério da Fazenda e o Ministério da
Agricultura, autorizados a remanejar, em decis@o conjunta, recursos entre o Moderfrota e outros programas de
investimento amparados por recursos equalizados pelo Tesouro Nacional junto ao BNDES, desde que néo haja
elevacgao dos custos inicialmente estimados.

Como consequéncia do Moderfrota, as vendas de tratores agricolas cresceram 36,6% no triénio 2000/2002,
e as de colheitadeiras, 54,8%. O Programa financiou 58% dos tratores vendidos no periodo e 93% das
colheitadeiras.

O Programa conta com equalizag&o de taxa de juros bancada pelo Tesouro Nacional, pela diferencga entre o
custo de captacdo perante o sistema BNDES e a taxa de juros paga pelo mutuario final. O custo de captagédo
junto ao BNDES equivale a TILP (Taxa de Juros de Longo Prazo, fixada a cada trimestre civil pelo CMN), de
9,75%a.a. no 1° trimestre de 2004, acrescida de margem de 3,95 pontos de percentagem ao ano. Dessa
margem, 2,95 pontos de percentagem constituem remuneragdo do banco agente e 1 ponto de percentagem
(1%a.a.), do BNDES. Por exemplo, no financiamento aos produtores da faixa de renda menor, a equalizagédo
do Tesouro seria de 3,95%a.a. para o 1° trimestre de 2004.

Obs.: agradecemos ao Dr. Ruy Coutinho, advogado do BNDES, e ex-Chefe da Representacdo do Banco em
Brasilia, as informag6es do Moderfrota.
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Secao 3. Uso de agentes financeiros

A utilizagdo pelas instituigdes financeiras de desenvolvimento — IFD’s — da rede bancaria
privada para alocagdo de crédito sob risco proprio, parece um dos fatores importantes no processo
de defesa daquelas institui¢fes contra influéncias politicas nas concessdes de financiamentos. Isto
transpareceu de todas as 17 entrevistas que foram realizadas.

O BNDES faz uso intensivo de agentes financeiros na execugdo de seus programas de
crédito. Do valor total das operacOes de crédito do BNDES, incluindo a FINAME, 36% (dados de
dezembro de 2002) é cursado por intermédio dos seus 124 agentes financeiros (Anexo V, Ativo do
BNDES), que escolhem os mutuarios, enquadram os pleitos nas molduras dos diversos programas
de crédito, e assumem os riscos dos financiamentos. De maneira geral existe interesse nas
operagoes dos Programas do BNDES, embora o del-credere dos bancos agentes seja pequeno (algo
da ordem de 3%a.a. em média). A oferta desses servicos pelos bancos agentes € importante porque
gjuda a manter e expandir a suaclientela.

Esse sistema favorece a predominancia dos aspectos de natureza técnica na concessao dos
créditos, militando contra o compadrio; a0 menos em tese agiliza os procedimentos
administrativos,”® e certamente facilita a gestd de risco, pois os agentes financeiros sfo
instituicBes supervisionadas pelo Banco Central. Isto nada obstante, 0 BNDES esta enfrentando
problemas com um numero significativo de “créditos sub-rogados’, isto & financiamentos
concedidos originalmente por agentes financeiros que foram sub-rogados ao BNDES em face de
decretacdo de liquidagdo extrajudicial dos bancos agentes.

Em funcéo disso, o Banco reformulou recentemente os seus critérios para credenciamento de
agentes financeiros, tornando-os mais rigorosos. Particularmente, passou a ser exigido que os
repasses de recursos do BNDES representassem no méximo 10% dos recursos totais do banco
agente, de forma a evitar que determinados bancos se  concentrassem excessivamente nos repasses
de financiamentos do BNDES.

Também os agentes financeiros terdo agora que, obrigatoriamente, ter um rating minimo das
agéncias de avaliagdo de riscos, e pelo menos 10 agéncias de atendimento ao publico. Se tiverem
menos que 10 agéncias, 3 delas, no minimo, deverdo se localizar em municipios diferentes uns dos
outros. Quem ndo atender cumulativamente a essas novas exigéncias, terd o seu limite de crédito
cortado em 50%.%

O sistema de agentes do BNDES destina-se a suprir pequenas e médias empresas — PME’s —
que tém dificuldades de acessar o BNDES diretamente. Para tanto, os agentes do BNDES tém
metas de atendimento de PME'’s definidas na ocasido do estabelecimento de limites de crédito. O
atendimento de tais metas condiciona a renovacdo dos limites, feita semestralmente.

Sob essa Optica de utilizag8o dos agentes financeiros privados, a IFD gestora do fundo de
desenvolvimento, no caso, 0 BNDES na qualidade de gestor do FAT, e de outros fundos, credencia
bancos agentes para dar capilaridade ao crédito, com uma preocupagdo bésica de atendimento as

% N&o foi feita pesquisa sobre procedimenos de concessdo de créditos nas IFD’s, de modo que ndo se apresenta aqui nenhuma

apreciacdo sobre o desempenho dos agentes financeiros do BNDES.

Essas inovagOes foram introduzidas pela Resolugéo 1064/2003, de 10/11/2003, da Diretoria do BNDES. Especificamente, a
Resolugdo estabelece que o banco que deixar de satisfazer a pelo menos uma das novas exigéncias, terd o seu limite de crédito
reduzido a 50% do menor dos seguintes valores:

. limite de crédito tecnicamente dimensionado, objeto de fixagdo semestral; ou

. montante das operagdes de repasses aprovadas nos 6 meses findos no més anterior ao da emissdo da proposta técnica de

limite de crédito.

Ficaram de fora: bancos publicos, bancos de cooperativas, agéncias de fomento e bancos voltados para o financiamento da
comercializagdo de equipamentos priorizados pelo BNDES.
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pequenas e médias empresas. Ele, gestor, reserva para si as operagfes de vulto, que conduz
diretamente.

Outro enfoque consistiria em o préprio fundo fiscal repassar recursos diretamente a agentes
financeiros privados. O FGTS por exemplo esta agora atuando com outros agentes financeiros,
aém da Caixa Econdmica Federal. O argumento seria de que o0 acesso de bancos privados
diretamente aos fundos fiscais melhoraria a alocacdo dos recursos, porque as suas avaliagdes de
riscos teriam como base critérios econdmicos e ndo politicos. Ha uma discussdo em curso sobre a
possibilidade de também o FAT fazer repasses diretamente aos agentes privados.

S80 duas as questbes em pauta. Uma diz respeito ao perigo de que o agente privado se
aproprie de uma parte do subsidio. Outra, de que o0 proprio mutu&rio desvie 0s recursos para
finalidades distintas dos obj etivos dos programas de desenvol vimento.

Preliminarmente cabe sublinhar que apenas o0 BNDES trabalha com agentes financeiros.
Essa experiéncia do FGTS é nova. Quanto a primeira das questdes, ela aparentemente pode se
colocar de fato, sob aforma de exigéncias de reciprocidades, como por exemplo saldos minimos de
depdsitos e aplicagdes junto ao banco agente. Mas o BNDES dispde de estrutura para fiscalizar os
seus agentes financeiros.

Se, entretanto, o dinheiro vai diretamente para o préprio agente financeiro, a fiscalizagdo
deveria ser feita pelo 6rgdo gestor do fundo fiscal. Nenhum desses fundos tem aparato
administrativo capaz de fiscalizar agentes financeiros. Eles usam bancos oficiais como gestores, 0s
quais, na condicdo de instituicdes publicas, sdo responsaveis, inclusive, perante as cortes de contas
(Tribunais de Contas), pelo uso adequado dos recursos publicos dos fundos. E o banco publico,
gestor do fundo, teria conflito de interesses para fiscalizar outros agentes financeiros do mesmo
fundo, que estariam competindo com ele por aquel es recursos.

O segundo problema, a possibilidade de desvio de finalidade pelo mutuario, reduziu-se
significativamente com a estabilidade monetaria. Embora as taxas de juros ainda sejam elevadas, o
ganho do mutuario em desviar o empréstimo, digamos para aplicagdes no mercado financeiro, €
hoje pequeno e ndo compensa os riscos envolvidos.

Em resumo, o uso de agentes financeiros deveria ser estimulado, mas sob a superviséo e
controle dos bancos publicos, gestores dos fundos fiscais e parafiscais de desenvolvimento. N&o
parece aconselhavel que outras institui¢des financeiras disputem diretamente os recursos desses
fundos.

Os problemas dos bancos publicos no Brasil sdo menos de fraudes do que de uso politico.
Dessa forma, a disseminagéo de agentes financeiros reduziria o risco de politizac8o do crédito. A
supervisdo poderia e deveria ficar com eles, bancos publicos. Eventualmente poderiam se tornar
fundamental mente supervisores de programas implementados pela rede banc&riaem geral. Vea-se,
aproposito, o sucesso do Moderfrota.

E importante notar a diferenca entre o banco publico realizar empréstimos com recursos de
fundos fiscais que eles proprios administram, e operar como agente financeiro de outro banco
publico. No primeiro caso, ele pode renegociar, classificar a operacdo de uma forma menos
rigorosa, etc.. Dependendo do grau de exigéncia da fiscalizagdo do Banco Central ele podera ter,
ou ndo, que constituir provisdo, o que eventualmente afetaria a sua situacdo patrimonial. No
segundo, como agente financeiro, ele tem que efetivamente pagar as prestacdes em dia ao banco
publico gestor do fundo fiscal; ou seja, 0 impacto é implacdvel e imediato sobre o caixa. Logo, é
razodvel esperar que ele seja mais propenso a usar critérios técnicos quando atua na condicéo de
agente financeiro.
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Secdo 4. A estabilidade econémica e as perspectivas das IFD’s.
Novos Instrumentos de Desenvolvimento Financeiro

A estrutura econdmica brasileira mudou profundamente durante a 22 metade do século XX.
Além disso, a experiéncia de meio século de inflagdo elevada consolidou mecanismos de
antecipacdo e defesa contra as atas do nivel geral de precos, 0 que, junto a0 impressionante
desenvolvimento financeiro do periodo e a abertura da conta de capital do balanco de pagamentos,
tornou praticamente inviavel o retrocesso ao financiamento inflacionario no Brasil.

Abre-se, por conseguinte, uma oportunidade inédita para que o sistema financeiro brasileiro
coloque todo o potencial da sua sofisticacdo mais recente a servico da efetiva canalizagcdo da
poupanca para o investimento. H& quem acredite que com a consolidacdo da estabilidade
monetaria, 0 papel das institui¢bes financeiras de desenvolvimento podera paulatinamente ir se
tornando menos importante. O aparecimento de poupanca genuina de prazos mais longos
permitiria que os bancos privados comegassem a oferecer empreéstimos de médio e longo prazo com
funding préprio. Os spreads cairiam como resultado da maior competicdo dos bancos para
emprestar, da diminui¢cdo da divida publica, de uma eventual eliminagdo dos mecanismos de
direcionamento de crédito (liberalizacdo financeira) e de legislacbes que protegessem melhor os
interesses dos credores.

A nova lei de faléncias seria um caso em tela. Entretanto, o texto aprovado na Camara dos
Deputados e em discussdo no Senado ainda esté longe do que seria necessario para dar uma efetiva
protecdo aos poupadores. Seria importante que a garantia real viesse a representar de fato uma
seguranca da liquidacdo do empréstimo. Isto ndo ocorre hoje, e o texto da nova lei melhora pouco
0 quadro nesse particular. Na Asia, onde a execugdo de hipotecas é algo que funciona
efetivamente, os financiamentos com garantias de iméveis tém risco menor. |Isto possibilita reduzir
as exigéncias de capital dos bancos e, por conseguinte, aumenta a oferta de crédito e reduz as
margens bancérias.

A questdo recursal é outro ponto importante. No entendimento do Dr. Francisco José de
Siqueira, Procurador Geral do Banco Central, em entrevista realizada em 07/11/2003, este seria 0
aspecto mais importante de uma reforma do Judici&rio no Brasil. A sistemética atual admite um
excesso de recursos 0 que acaba distorcendo o processo judicial, em prejuizo da sociedade e,
evidentemente, também dos credores. Num pais carente de capital, a poupanca deve ser
especialmente incentivada e protegida, o que, paradoxa mente ndo se passa no Brasil.

Assegurado o principio fundamental da revisdo da decisdo judicial, seria imprescindivel
simplificar o processo, inibindo ou criando mecanismos de impedimento de recursos além de um
ponto razoavel.

O Dr. Décio Tenerello, Vice-Presidente do Bradesco, declarou que se pode levar 7 anos para
executar uma hipoteca no Brasil. Até para a execucgdo judicia de financiamentos de automoveis,
sob o tradicional instituto da alienagdo fiducidria em garantia, estavam agora encontrando
dificuldades. “E fundamental que as garantias tenham liquidez”, completou.

Sem esses aperfeicoamentos, a atividade de emprestar dinheiro no Brasil continuara sendo
muito arriscada. Se o tomador resolve discutir a divida, ele pode eventuamente protelar o
pagamento por largos periodos. O banco tem que constituir as provisdes cabiveis do ponto de vista
prudencial. Porém, como assinalado anteriormente, o reconhecimento tributério do prejuizo é
complicado e demorado. Tudo isso onera a intermediagdo financeira, contribuindo para o processo
de racionamento de crédito, situagdo em que 0s bancos emprestam pouco, mas a juros
extremamente elevados. Entretanto, continuam apresentando elevados lucros, justamente com este
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racionamento de crédito, com as tarifas sobre servicos, e, com arbitragens no mercado financeiro,
tirando proveito de uma economia sujeita a volatilidades.

No fundo, o Governo, com uma das maos, joga areia nas engrenagens do crédito, para usar a
expressdo de Tobin, dificultando e encarecendo a canalizagdo das poupancas para 0s investimentos.
Com a outra méo, cria fundos fiscais para dar funding barato as IFD’s de forma que elas possam
oferecer financiamentos de prazos longos, a taxas de juros razoaveis. Ou sgja, as lubrifica
artificialmente.

A sistemética é perversa. Diminui a eficiéncia na alocagéo dos recursos, aumenta os riscos
de politizagdo do crédito, requer subsidios maiores do que os que se justificariam num pais
emergente, e é concentradora de renda.

Dai que economistas, como o Professor Arminio Fraga Neto, consideram que as IFD’s tém
um papel suplementar ao do sistema financeiro privado numa transicdo para um novo estégio de
amadurecimento econémico do Brasil.

Essas ingtituigdes ndo deveriam ser substitutas dos bancos privados. A sua existéncia se
justificaria em funcdo de todas essas falhas administrativas, ou seja, de falta de protecdo aos
credores, de repressdo financeira, de ato endividamento publico, e de incertezas macroeconémicas.
As duas Ultimas sdo as principais responsaveis pela auséncia de poupanga genuina de prazos
médios e longos, que deixa o sistema bancério sem funding para empréstimos mais alongados.

E fora de ddvida que existem também falhas de mercado auténticas. Oportunidades de
negocios que ndo sdo detectadas pela iniciativa privada, riscos associados ao longo prazo, sempre
maiores em paises mais pobres, e insuficiéncia dos mecanismos de dilui¢do e de compartilhamento
de riscos.

Mas o foco do Governo deveria estar em fortalecer o mercado de capitais com medidas que,
(a) estimulassem uma governanca corporativa que protegesse os investidores em acgoes; (b)
colocassem o capital potencialmente existente no setor privado brasileiro para trabalhar em prol do
desenvolvimento econdémico. No médio prazo, o ideal seria que a oferta de crédito das IFD’ s fosse
declinando e seu espago sendo ocupado pelos mercados de capitais e pelos mercados financeiros
privados em geral, que se firmariam como fontes principais dos financiamentos.

A existéncia dos bancos publicos ndo contribui para o desenvolvimento do sistema bancario
privado. Ao contrério constitui fator de inibi¢cdo para o aprofundamento do mercado financeiro e
fortalecimento do sistema bancério. Assim, as IFD’s cumpririam papel de transi¢céo enquanto se
constréi mecanismos que fomentem o financiamento de longo prazo via mercado de capitais e
bancos privados.

O economista Marcelo Lara Resende é um pouco menos afirmativo. Na sua opinido, em
entrevista de 18/03/2004, o Sistema Financeiro Privado gradualmente poderia ir ocupando uma
posicdo de mais expressao na oferta de empréstimos de prazo longo, porém muito paulatinamente.
Dependeria de muitos fatores.

A Dra Tereza Grossi, ex-Diretora de Fiscalizagdo do Banco Central, em sua entrevista,
opinou que o sistema privado seria mais eficiente, em tese, no financiamento de médio e longo
prazo. Mas ainda levaria muito tempo para que os bancos privados pudessem substituir as IFD’s
publicas, mesmo que o0 Brasil viesse a se tornar investment grade.

Ja aDra. Flora Vaadares, ex-Presidente do BASA, entende que, em regides mais atrasadas,
como o norte do Brasil, o banco estatal tem um papel dificilmente substituivel pela iniciativa
privada, cuja falta de interesse é comprovada, segundo ela. Por exemplo, em 1998 foi editada uma
Medida Provisoria abrindo para os bancos privados a possibilidade de realizar empréstimos com
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lastro do FNO (Fundo Constitucional de Financiamento do Norte, ver Capitulo 111, SecBes 1 e 3).
Ninguém se habilitou.

Na opini&o do Dr. Fébio Erber, Diretor do BNDES, dificilmente os bancos privados seriam
capazes de substituir o BNDES no financiamento dirigido a0 desenvolvimento econdmico, hum
espaco de tempo previsivel. Mesmo que se consolidasse a estabilidade monetéria e se solidificasse
a credibilidade do equilibrio fiscal e das instituicbes econdmicas em geral, e os bancos privados
comegassem a dispor de funding para empréstimos de longo prazo, ainda assim eles ndo
substituiriam o BNDES.

As abordagens sdo diferentes, posto que o BNDES é um aparato de Estado, guiado por
critérios de desenvolvimento econdémico e socia, que afetam necessariamente 0 escopo dos
projetos financiados, prazos dos empréstimos e expectativas de retorno financeiro. Dito de outra
forma, o papel das IFD’ s ndo pode ser entendido apenas como de intermediérios entre poupadores e
investidores. Elas criam mercados, criam informagdes e externalidades.

Em resumo, a discusséo se da fundamentalmente em torno de falhas de mercado versus
falhas de Governo. Sob uma visdo mais otimista do funcionamento dos mercados, num contexto
mais amplo de estabilidade financeira e credibilidade, um projeto de liberaizacdo financeira
poderia ter éxito e representaria avango em termos de eficiéncia econdmica, dada a experiéncia
brasileira de dilapidagdo de recursos com as IFD’s. Esta linha de pensamento minimiza aquele
escopo mais amplo de atuacdo das IFD’s, ou sgja, a criagdo de externalidades.

De outro lado estdo as opinibes que ndo descartam um aumento do papel dos bancos
privados na estruturacdo de operacfes de crédito de longo prazo, a medida que se consolidar a
estabilidade financeira, mas avaliam que isto levaria muito tempo. Apenas no longuissimo prazo se
poderiaimaginar que o sistema financeiro privado substituiriaas IFD’s.

Isto nada obstante, os bancos privados ja fazem crédito de longo prazo:
a apartir de recursos externos, em moedas duras,

b na qualidade de agentes do BNDES,

C. no ambito do Sistema Financeiro da Habitagdo — SFH, e,

d

de forma incipiente, no SFI — Sistema Financeiro Imobiliario, que é o segmento do
crédito imobiliario com base em recursos livres.

Tendo funding auténtico de longo prazo, o sistema financeiro ndo tem hesitado em participar
de programas como o Moderfrota, com prazos de até 6 anos. Os mutuérios sentem confianca em
assumir as obrigagcdes em prazo longo, uma vez que a taxa de juros nominal é fixa. Os bancos
fazem o casamento perfeito entre ativo e passivo. Nessa linha de raciocinio, a maior longevidade
das IFD’s estaria associada ao seu papel estratégico na formulagéo e implementacdo do projeto de
desenvolvimento do Pais (Fébio Erber), e a sua fungdo suplementar nas regides mais atrasadas
(FloraValadares).

Mesmo assumindo-se que a politica econdmica mantenha a sua tragjetoria de austeridade
fiscal e responsabilidade monetaria, o processo de consolidagdo da estabilidade econbémica e da
credibilidade ndo ocorre de repente. N&o se trata de fendbmeno de natureza discreta, mas, sim,
continua. Gradualmente iria se estabelecendo o meio ecoldgico propicio a utilizagdo da captagdo
gera dos bancos para empréstimos de prazos mais alongados a taxas de juros fixas.

Por conseguinte, € importante que o Banco Central va gustando a regulamentacéo do
mercado financeiro com o objetivo de preparar o arcabougo normativo do sistema para quando a
consolidacéo da estabilidade monetéria e a consequiente solidificagdo de um clima de confianca e
credibilidade comegarem a originar poupancas genuinamente de longo prazo.
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Nesse sentido, conforme entrevista do Dr. Sérgio Darcy, Diretor do Banco Centra
responsavel pela regulagdo do mercado financeiro, houve progressos importantes, principalmente
no periodo 1999-2003. Foram regulamentados e procurou-se desenvolver instrumentos como o CRI
(Certificado de Recebiveis Imobilidrios), os fundos de investimento em direitos creditorios
(supervisionados pela CVM), os fundos de aval, o seguro de crédito (no &mbito da SUSEP) muito
utilizado em consorcios de aquisicdo de bens duraveis, a cédula de crédito bancério juntamente
com o certificado de cédula de crédito bancério, as Sociedades de Crédito ao Microempreendedor
(SCM’s), etc.. Foi regulamentado pelo Conselho Monetério Nacional (CMN) o relacionamento das
empresas securitizadoras, previstas desde aLei do SFI (SISTEMA FINANCEIRO IMOBILIARIO),
com as institui¢des financeiras. Ja esta operando no ramo do crédito hipotecario a CIBRASEC —
Companhia Brasileira de Securitizag8o, experiéncia a ser examinada.

Foi também autorizada, ja no Governo Lula, a criagdo de Cooperativas de Crédito com livre
admiss3o de socios,™ algo ja bem proximo conceitual mente da cooperativa do tipo Luzatti.? Essas
cooperativas, entretanto, tém a sua érea de atuagdo restrita a municipio, ou conjunto de municipios,
cuja populagdo ndo exceda a 750 mil habitantes. No Congresso se encontra em andlise projeto de
lel que regulamenta as empresas de factoring, conhecidas também como empresas de fomento, que
j& existem e operam, contudo sem uma legislagdo especifica que, inclusive, determine que 6rgéo
publico ficara encarregado da sua supervisdo. Estalegislagdo propria eventualmente dariaimpulso
ao setor.

O Banco Central do Brasil historicamente resistia a que se autorizasse o funcionamento de
Cooperativas do tipo Luzatti, e sempre relutou em assumir novas responsabilidades de supervisdo,
como seria o caso das empresas de fomento. As preocupagdes normativas do Banco Central vém se
concentrando em torno dos conglomerados de grande e médio porte. As exigéncias de capital, de
compliance, etc. s80 genéricas e construidas para instituicdes de maiores dimensdes, com
exposi¢des em mercados cambidrios e complexidades operacionais que ndo existem em pequenos
bancos “locais’.

Pela falta dessa moldura normativa cortada para o figurino de pequenos bancos locais, o
Banco Central acaba acossado para autorizar cooperativas tipo Luzatti, Sociedades de Crédito ao
Microempreendedor (SCM’s), e, eventualmente, até empresas de “factoring”, etc..

O capital minimo requerido para um banco comercial € de R$ 17,5 milhdes (Resolugdo CMN
n° 2.607, de 27/5/99), enquanto uma cooperativa aberta, tipo Luzatti, mesmo em regido
metropolitana, isto € em municipio do entorno das capitais e nas areas mais ricas do Pais, pode ser
criada com capital de R$ 6 milhdes. Contudo, o indice de Basiléia € mais pesado para as
cooperativas. 13% dos ativos ponderados pelo risco para cooperativas centrais de crédito; 15% para
cooperativas filiadas a cooperativas centrais e 20% para cooperativas néo filiadas a cooperativas
centrais. Para os bancos, o indice de Basiléia € de 11%.

De fato, se em algum momento finalmente vier a se expandir o crédito a produgdo, o que
seria a consequiéncia natural da consolidagéo da estabilidade monetéria, essas institui¢des deveriam
evoluir, transformando-se em “bancos locais’ ou “bancos de nicho”, mediante uma adaptacéo das
regulagdes prudenciais.
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Resolugéo 3.106, de 25/6/2003, do CMN. O art. 6°item V prevé alivre admiss3o de sdcios, que esta regulamentada no art. 9°.

Cooperativas tipo Luzatti ndo restringem seus associados a um grupo especifico de pessoas, por exemplo, de determinadas
categorias profissionais, tais como, médicos, trabalhadores de uma empresa, etc.. S&o abertas ao publico, de maneira ampla. Por
isso, se aproximam mais de um banco do que de uma cooperativa propriamente dita.
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Secdo 5. Represséao financeira. Direcionamentos de crédito e
inflacao. Um exemplo de insucesso.

A atuacdo dos bancos de desenvolvimento no Brasil se concentrou tradicionalmente no
oferecimento de crédito de médio e longo prazo com base nos fundos fiscais e parafiscais.
Alternativamente poderiam usar esses recursos, por exemplo, para lastrear fundos de aval, seguros
de crédito, fundos de investimento em direitos creditrios para setores especificos, fundos de
empresas emergentes, e assim por diante. Esta filosofia de acdo aumentaria a produtividade dos
recursos. O funding primério para o crédito poderia ser proporcionado pelos bancos comerciais ou
de investimento.

Entretanto o ambiente inflacionario brasileiro associado ao clima de instabilidade econémica
que impera praticamente desde a década de 1930 inibiu a oferta de fundos de longo prazo no
sistema financeiro do Pais. Os bancos estatais voltados para o desenvolvimento econdémico sdo do
inicio do século XX, embora a sua origem ndo se relacione a esse clima de instabilidade. Esteve
mai s ligada a cobertura bancaria insuficiente da época.

Porém, a medida que a oferta de fundos foi se concentrando no curto prazo e ainflagéo se foi
tornando croénica e cada vez mais forte, os bancos, como um todo, se voltaram para operacOes de
desconto de curto prazo.

Dai o surgimento de bancos de desenvolvimento com recursos de fundos fiscais e parafiscais
nos anos 50, mas principalmente nos anos 70 e seguintes, que se tornaram, ao lado dos
empréstimos externos em divisas, as Unicas fontes de dinheiro de médio e longo prazo no Pais.

Além disso havia 0 Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH), com o direcionamento dos
recursos dos depdsitos de poupanca para o crédito hipotecario de prazos necessariamente longos
(15, 20 anos, ou até mais). Embora se tratasse de depositos de fato a vista, eles tinham, é claro,
grande estabilidade. Isto nada obstante, havia o problema da indexacdo. O sistema funcionou
razoavelmente entre o final da década de 1960 e o fina da década seguinte, quando as taxas de
inflagcdo se situaram entre 15%a.a. e 25%a.a.. Entretanto, quando a inflagéo acelerou-se de 1979
em diante e a economia entrou em estagnacdo, 0s mutuérios ndo tiveram condigdes de continuar
honrando os financiamentos, dado que seus sal&rios e rendimentos caiam em termos reais e eles
n&o conseguiam arcar com o 6nus da corre¢do monetéria.

Isto tudo estd na origem dos problemas patrimoniais da Caixa Econdmica e da crise do
Banco Nacional da Habitagdo (BNH). Os bancos estaduais em certa medida também foram vitimas
do SFH. Coincidentemente, os 3 bancos privados mais importantes que quebraram na esteira do
Plano Real — Bamerindus, Nacional ¢ Econdémico — eram particularmente ativos no crédito
hipotecario.

Olhando em perspectiva, 0 Banco Central deveriater oferecido aos bancos aternativas mais
flexiveis de aplicagdo dos recursos dos depositos de poupanca. Em vez disso, 0 Governo optou por
lancar um programa de equalizacdo da correcdo monetaria dos financiamentos as variagOes
sdariais, prometendo pagar aos bancos a diferenca relativamente ao custo da corregdo monetaria
dos depositos de poupanca. Constituiu paraisso o Fundo de Compensacéo das Variagdes Salariais
(FCVS). Mas descumpriu as suas obrigacOes e reescalonou a divida com o sistema bancario em 30
anos, a juros equivalentes aos custos de captacdo dos depositos de poupanga (6%a.a. + TR) ou dos
repasses do FGTS (3%aa + TR). Prejuizo significativo foi imposto ao sistema financeiro,
inclusive porque o Banco Central exigiu a constituicdo de provisdes contabeis em funcdo das
diferencas dessas taxas de juros para as taxas de mercado, em geral bem mais altas.
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Este € um exemplo de absoluto fracasso de uma politica de direcionamento de crédito: o
sistema financeiro perdeu, as finangas publicas foram prejudicadas, as familias ndo tiveram
financiamento adequado e ndo houve estimulo a construgdo civil. R$ 62,6 bilhdes ficaram
congelados no FGTS (ver Capitulo Ill, Secdo 3). E os objetivos eram justamente defender o
pequeno poupador e a0 mesmo tempo o tomador do crédito hipotecario, estimulando a construgdo
civil.

O caso ressalta ainda a importancia da consolidagdo da estabilidade monetéria. A tentativa
de forcar os intermediarios financeiros a realizarem empréstimos de longo prazo sob inflagdo, gera
fragilidades para 0 mutuério, para as financgas publicas e para o sistema bancério.

Secao 6. Regras de constituicao de provisdes e as instituicdes
financeiras de desenvolvimento. A Resolucéo 2.682
do CMN.

As regras para constituicdo de provisdes para créditos no Brasil foram radicalmente
modificadas pela Resolucdo 2.682 do CMN, de 21/12/99.

Em primeiro lugar, substituiu-se o conceito antigo de “provisdo para crédito de liquidacéo
duvidosa’, pelo conceito de que, em principio, toda operacéo de crédito encerra um elemento de
duvida sobre a sua efetiva liquidagdo, de modo que o banco deve constituir uma provisdo para ela,
ainda que pequena® As provisdes s3o constituidas & medida que o banco vai formando a sua
carteira de empréstimos. Funcionam como um reforgo de capital @ minimo requerido de 11%
sobre os ativos ponderados pelo risco, conforme as normas brasileiras (o Consenso de Basiléia
recomenda apenas 8%).

Em segundo, introduziu-se uma visdo de carater econémico para avaliacdo da qualidade
dos créditos, fugindo-se do esguema tradicional, onde a congtituicdo das provisdes se fazia
exclusivamente em funcdo de atrasos observados nos pagamentos. Dali, aliés, a expressdo antiga
“provisdo paracrédito de liquidagéo duvidosa’, acimareferida.

Criaram-se 9 categorias de risco —de “AA” (risco zero) até “H” (provisédo de 100% do
valor do crédito)— para que os proprios bancos, dentro das diretrizes estabelecidas na Resolugéo,
classificassem seus créditos, constituindo, entdo as provisdes cabiveis. A Resolucdo 2.682 lista 9
itens sob que os bancos devem analisar seus mutuarios. Desses, 6 dizem respeito aos fundamentos
econdmicos da empresa tomadora, 2 aliquidez e 1 a gestdo. Quanto a operagdo especifica, manda
olhar a*“natureza e finalidade da transac&o”, ou seja, a sua viabilidade ou 0 seu sentido econdmico-
financeiro, e as respectivas garantias. Deve o banco, ainda, atentar para o valor, naturalmente vis-a
vis o limite de crédito do tomador. Em resumo, o banco considerard, para classificagdo dos
créditos, a situagdo econémica da empresa tomadora, a sua gestdo, as motivagdes do endividamento
e, finalmente, a sua propria politica de crédito, em termos gerais, e especificos para aquele devedor.

Ora, tudo isto se aplica ponto por ponto, tanto aos bancos comerciais como aos bancos e
institui¢cdes financeiras de desenvolvimento de modo geral. O fato de as institui¢des financeiras de
desenvolvimento contemplarem também as economias externas geradas pelo investimento
candidato ao empreéstimo, ndo significa que tenham normas distintas para constitui¢éo de provisdes.

Se um projeto gera muitas economias externas, isto €, retornos sociais, mas ndo apresenta
perspectivas de retornos privados suficientes para quitar o empréstimo, caracteriza-se caso tipico de

Isto nada obstante, o art. 6° da Resolugdo 2.682 continua a se referir as provisdes para fazer face “aos créditos de liquidagdo
duvidosa’ quando se deveriareferir, sob esta nova abordagem, as provisoes para fazer face “aos riscos potenciais dos créditos’.
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uso de subsidios governamentais, via Orcamento Plblico. N&o cabe a institui¢do financeira de
desenvolvimento bancar projetos ou programas fora dos padrdes da boa técnica bancéria.

O art. 4° da Resolugdo 2.682 determina que a classificagdo dos créditos deve ser revista
pelo menos uma vez por més por ocasido dos balancetes e balangos em fungdo de atrasos nos
pagamentos, observando-se:

e Qdatraso entre 15 e 30 dias: risco nivel B, nominimo;

e b)atraso entre 31 e 60 dias: risco nivel C, nominimo;

e ()atraso entre 61e90 dias: risco nivel D, nominimo;

e d)atraso entre 91 e 120 dias: risco nivel E, nominimo;
e g)atrasoentrel21e150dias:risconivel F,nominimo;

o f)atraso entre 151 e 180 dias: risco nivel G, nominimo;
e (Q)atraso superior a 180 dias: risco nivel H.

Para empréstimos com prazo a decorrer superior a 36 meses 0s niveis de atrasos acima
podem ser contados em dobro (8 2° do mesmo art. 4°). Esta faculdade proporciona certo grau de
flexibilidade para créditos com prazos mais longos. Entretanto, ainda parece insuficiente.

Se o0 prazo a decorrer dos empréstimos, para efeito de contagem em dobro dos atrasos de
pagamentos fosse reduzido para 18 meses, por exemplo, as transagcdes contratadas por prazos totais
a partir de 24 meses estariam contempladas. No regime atual apenas se beneficiam aguelas
contratadas a partir de 42 meses.

A segunda vantagem de uma reducdo desse tipo, pensando-se nos financiamentos voltados
para o desenvolvimento, com maturacdo mais longa, seria reduzir a probabilidade de a instituicéo
financeira ter que constituir provisdes para créditos com prazo remanescente relativamente longo,
e, portanto, com saldos devedores mais €l evados.

Explica-se. A Resolucdo 2.682 determina que, se um empréstimo registrar atraso superior a
6 meses, deve ser classificado como risco H. Isto significa a constitui¢éo de provisdo equivalente a
100% do valor remanescente da operacdo. Porém, se ainda houver prazo a decorrer superior a 36
meses, isto s acontece com atraso superior a 1 ano. Ou sgja, 0s empréstimos de prazo mais longo
tém um certo beneficio. Contudo, uma operacdo ainda com 36 meses de prazo a decorrer
apresentaria, normalmente, saldo devedor relativamente elevado. Mesmo empréstimos com 24 ou
30 meses de prazo a decorrer, podem ter saldos devedores da ordem de 50% do valor total do
crédito ou mais. Para esses, 0 § 4° da Resolugdo 2.682 ndo concede o beneficio da contagem em
dobro do periodo de atraso para as classificagdes de risco, conforme descrito acima. Por exemplo,
um financiamento de 48 meses que tivesse prazo a decorrer de 24 meses, poderiater saldo devedor
equivalente a 50% do seu valor. Se houvesse atraso de 6 meses, 0 banco teria que constituir
provisdo paratodo o saldo devedor. Caso o prazo a decorrer para contagem em dobro dos periodos
de atrasos referidos no mesmo 8§ 4° fosse diminuido para 18 meses, esse financiamento de 48
meses, que teria apresentado problema no 24° més de vida, s6 demandaria provisao de 100% com 1
ano de atraso de pagamentos.

Em entrevista com o autor em 11/09/2003, o Diretor de Fiscalizagdo do Banco Central, Dr.
Paulo Sérgio Cavalheiro, disse que achava razoavel que o Banco Central analisasse a possibilidade
de que as normas fossem um pouco mais flexiveis para os créditos longos.
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E foi mais aém, o Diretor. Também no que dizia respeito as compras de a¢des de empresas
pelas ingtituicdes financeiras de desenvolvimento, entendia que o Banco Central poderia
flexibilizar suas regras.

Hoje, o valor do ativo permanente das instituicbes financeiras ndo pode superar o
equivalente a 50% do seu patriménio liquido, com o fim de evitar imobilizagcbes. Como as agBes
de empresas sdo classificadas no ativo permanente, 0 normativo também limita os investimentos em
acbes. Ora, seria natural que uma IFD tivesse como objetivo estimular as emissies de agles e a
abertura do capital das empresas. Dessa forma, a regulamentacéo do Conselho Monetario Nacional
passa a ser um obstaculo a atuacdo das instituicfes financeiras de desenvolvimento, e ao proprio
desenvolvimento econdmico do Pais.

Esse normativo veio certamente em resposta a uma série de abusos de parte do sistema
financeiro, provavelmente com destagque das instituigdes privadas, na esteira da crise bancaria dos
anos 90. Entretanto, faz-se necessa&rio um gjustamento da norma, de maneira a preservar 0s
estimul os ao desenvolvimento.

Em junho de 2003, o Banco Central abriu uma excecdo para o BNDES, permitindo que
durante 3 anos, isto &, até junho de 2006, ele ndo computasse para efeito de cdlculo do seu limite de
imobilizag8o as agOes de empresas adquiridas em decorréncia de programas instituidos por lei
federal, ou de execugdes de garantias em operacfes de crédito contratadas anteriormente.

A Resolucéo 3.105, do CMN, que proporcionou esta flexibilidade ao BNDES, confere,
ainda, um largo prazo adicional, apds junho de 2006, para guste de excessos eventua mente
existentes naquela data, de tal sorte que o processo de enquadramento completo aos limites hoje em
vigor poderia se estender até 2013.

A Dra. Tereza Grossi acha que o BNDES constitui, sem davida, caso especifico a merecer
atencdo particular do Banco Central. Se ele cumprir seus objetivos, redizar sua missdo, néo
cumpre a regra do limite de imobilizagBes. Ou sgja, ele tem, inclusive, uma subsidi&ria integral, a
BNDESPAR, com o objetivo de adquirir agbes como forma de injetar capital nos empreendimentos
por ele apoiados. Trata-se de mecanismo de financiamento que estimula a abertura do capital das
empresas e 0 desenvolvimento do préprio mercado.

O BNDES teria que ter um célculo distinto, por exemplo retirando as participacOes
acionarias do computo das imobilizagcBes, e ndo uma excepcionaidade para o estoque de
participagdes existente, como fez 0 Governo por intermédio da Resolugdo 3.105 do CMN. Quanto
a BASA e BNB teriam que cumprir as mesmas regras dos bancos comerciais, na opinido da ex-
Diretora de Fiscalizagdo do Banco Central.

Isto nada obstante, por que ndo estender o critério de retirar as participacdes acionérias do
cOdmputo das imobilizacdes, também a0 BASA e ao BNB? E quicé de todo o sistema bancario, sob
algumas condicionalidades, como por exemplo que as empresas tivessem agoes listadas em bolsa,
que as agdes cumprissem algumas metas minimas de negociagéo , etc..

Neste ponto, as IFD’s poderiam dar contribuicdo adicional para o desenvolvimento do
mercado de capitais do Pais, exigindo, onde cabivel, a abertura do capital das empresas. Uma
parcela dos financiamentos a serem levantados junto as IFD’s viria sob a forma de compras de
acoes.
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V. Instituicoes financeiras de
desenvolvimento: vale a pena?

As instituicdes financeiras de desenvolvimento brasileiras
passaram por uma crise profunda nas duas Ultimas décadas do século
XX. Os Bancos de Desenvolvimento, instituicbes financeiras
controladas pelos Governos dos Estados, praticamente desapareceram.
Em seu lugar foram criadas as Agéncias de Fomento, instituicdes com
limitagbes significativas em termos de acesso aos mercados
financeiros. Os bancos comerciais estaduais, que, a0 menos nas suas
origens, também tiveram carater de instituices financeiras de
desenvolvimento, foram quase todos privatizados ou extintos.

A Caixa Econdmica Federa estava insolvente. O Banco do
Brasil teve que receber duas realimentacfes de capital na década de
1990. O BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Socia teriasido a nica excecdo

O Banco do Nordeste (BNB) se encontrava com substanciais
problemas patrimoniais na 22 metade da década de 1990, e o Banco da
Amazonia (BASA) também recebeu um reforco de capital.

Diante dessa experiéncia negativa com as instituicbes
financeiras de desenvolvimento — IFD’s — faz sentido que elas
continuem a existir?
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A primeira conclusdo € que elas permanecem de fundamental importéncia. Diretamente
respondem por 45% de todo o crédito do sistema financeiro; direta e indiretamente, isto €,
considerando os repasses do BNDES, sdo responséveis por 3/4 dos créditos de longo prazo e 53%
do crédito total (ver estimativas na Segdo 1 do Capitulo 1V, Tabela Xl e comentérios). O seu
papel mais importante, hoje, é exatamente prover crédito de longo prazo a juros razoaveis,
administrando fundos fiscais e parafiscais, dada ainsuficiéncia dos mercados de capitais.

Mas, como alias salientou o Dr. Amaury Bier em sua entrevista, ha também os descompassos
regionais, a necessidade de levar o crédito a setores com riscos acima da média, e que ficariam sem
assisténcia ndo fossem as IFD’s, como a atividade agricola, e o nivel insuficiente de bancarizagdo
no Brasil.

Além disso detém grande conhecimento e experiéncia dos problemas brasileiros de
desenvolvimento econdmico. O BNDES, nas questfes setoriais e de infra-estrutura, o0 Banco do
Brasil, nas questdes agropecuérias, a Caixa Econdmica, nas questdes habitacionais, 0 BASA e o
BNB, nas questdes regionais. Institui¢oes financeiras de controle acionério dos Estados também
acumularam um cabedal de experiéncia nos problemas econdmicos regionais. Caberia citar o
Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE), o Banco de Desenvolvimento de
Minas Gerais (BDMG), certas agéncias de fomento que sucederam antigos Bancos de
Desenvolvimento, a exemplo da agéncia de fomento de Santa Catarina (Badesc) e da Desenbahia,
sucessora do Desenbanco no Estado da Bahia, entre outros.

Isto ndo obstante, os bancos publicos, hoje em dia, ndo contribuem para o desenvolvimento
do sistema financeiro no Brasil. Ao contrario, podem até constituir fator de inibicdo para o
aprofundamento do mercado financeiro e fortalecimento do sistema bancério. Tal contribuigdo
certamente existiu no passado, até as décadas de 1960 e talvez, 1970. N& mais. Pudemos
registrar, inclusive, uma certa unanimidade dos entrevistados quanto a este ponto.

Em termos de médio prazo ha controvérsia sobre a conveniéncia de manter as IFD’s. Se o
equilibrio fiscal e a estabilidade monetéria se consolidarem, certamente os spreads cairéo e o
sistema bancario como um todo comecaria a fazer crédito de longo prazo. Se isto ocorresse, €
provavel que os bancos privados pudessem oferecer os financiamentos de longo prazo com mais
eficiénciaque as IFD’ s estatais.

Por outro lado, h4 a criacdo de externalidades pelas IFD’s, a sua preocupagd com O
desenvolvimento econdmico em si. Ou sgja, a cobertura das falhas de mercado auténticas e que
ndo resultam de agBes deliberadas da politica econdmica do Governo, ou de um marco regulatério
mal desenhado, que jogam areia nas engrenagens do sistema financeiro (ver Secbes 4 e 5 do
Capitulo V).

A crise das IFD’s comecou na década de 1980 e se tornou aguda na década seguinte, na
esteira da estabilizacdo monetaria do Plano Real em 1994. Mas ndo se tratou de uma crise
especificadas IFD’s. Os seus problemas eclodiram em meio a uma crise bancéria generalizada, ao
cabo de uma década e meia de estagnacdo econdmica e volatilidade financeira.

Sem duvida que havia méa gestéo nas IFD’ s, mas também havia no setor privado. Alguns dos
entrevistados, entretanto, como o Dr. Marcelo Lara Resende e a Dra. Tereza Gross acham que os
problemas das IFD’ s vinham j& de longa data e as questdes de mé gestéo eram mais agudas nelas do
qgue nos bancos privados. Tudo isso estava mascarado pelo float inflacionario. Com a
estabilizagdo monetaria explicitou-se a ma gestdo anterior dos bancos estatais. Vieram a tona os
custos administrativos desses bancos. Todo o sistema bancério teve que fazer gustes de custos,
mas o0s bancos publicos encontraram dificuldades especificas para realizar esses ajustes porque 0s
seus desequilibrios eram mais profundos. Dai a suacrise ter sido mais extensa.
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A rigor, de acordo com a Dra. Tereza Grossi, as IFD’s, como um todo, estavam insolventes
ha muito tempo. N&o era s o float inflacion&rio que mascarava os sintomas. AS regras
prudenciais flexiveis do passado permitiram que situagdes de insubsisténcia patrimonia fossem
escondidas por muito tempo. Isto ndo era particularidade brasileira.  Por exemplo, Franca e
Alemanha também tinham regras prudenciais flexiveis. S6 com o Comité de Basiléa é que elas se
tornaram mais rigorosas. Além disso tudo, a Supervisdo era fraca, despreparada para encontrar 0s
desequilibrios.  Sem o fortalecimento do Banco Central, talvez muito pouco tivesse sido
encontrado. Ou sgja, as IFD’s sempre devem ter tido problemas; apenas foram explicitados mais
tarde.

Prossegue a Dra. Tereza, assinalando que os problemas de gestéo estdo também associados a
essas normas flexivels. Trata-se da equagdo explosiva, referida por Ruth de Krivoy (2000):
Governo precisando de recursos + sistema financeiro com recursos + regras prudenciais flexiveis
(ou flexibilizag&o de regras).

O Dr. Gustavo Loyola, ex-Presidente do Banco Central, falando especificamente das
institui¢cdes financeiras estaduais, localiza o comego das dificuldades nas eleicbes de 1982, para os
Governos dos Estados. A abertura politica acirrara a disputa eleitoral e o Governo Federal
enfrentava o inicio da grande crise financeira externa da década de 80. A economia entrara em
recessdo e a inflagdo se tornava galopante. O regime militar, que ndo tinha legitimidade politica,
perdera a legitimacdo econdémica e se desagregava. Os governantes que estavam no poder nos
Estados eram ligados ao Governo Federal, e, portanto, enfrentavam severa oposicdo. Nas palavras
do Dr. Loyola: “O grupo de governantes que chegava ao fim de seus mandatos, na maioria
integrante do ent&o partido majoritério que apoiava o Governo Federal, se esforgou para el eger seus
substitutos. Para tanto utilizaram todos os elementos disponiveis. Nesse rol se encontravam 0s
respectivos bancos estaduais. A manipulacéo heterodoxa das instituicdes financeiras estaduais néo
ficou restrita, é evidente, a esse pleito eleitoral”.*

N&o resta divida de que o problema central das IFD’ s se situa haingeréncia politica, que tem
como primeira consequiéncia substituir os critérios técnicos por critérios politicos na avaliagdo do
crédito. Em seguida, estimula a falta de disciplina e rigor nos setores encarregados das cobrangas
dos empreéstimos. Para obter a cumplicidade das corporagdes, patrocina planos de cargos e salarios
excessivamente generosos, 0 que também costuma render frutos eleitorais junto a sindicatos de
bancérios. Finalmente, a influéncia politica forga o estabelecimento de diretrizes estratégicas para
as IFD’s, de apoio a politicas econdmicas formuladas pelos Governos, que nem sempre sdo
compativeis com a obediéncia as normas da boa técnica bancéria.

As fraudes, que existiram, como existem na banca privada, ndo est&o no cerne da débécle das
IFD’s. A ex-Diretora de Fiscalizag8o do Banco Central é afirmativa nesse sentido: “fraude houve,
mas ndo foi a principal variavel a explicar a faléncia do segmento. Interesses politicos, as vezes
vestidos de politicas publicas, ou de interesses publicos, estes sim foram a grande causa da débécle.
Antes de 1982 os bancos publicos ja vinham financiando Governos. N&o seria, portanto, de se
associar as elei¢des de 1982 o inicio do processo de quebra dos bancos publicos.”

E uma questdo dificil determinar até que ponto a abertura politica teve influéncia na
decomposicdo das IFD’s. De uma parte, elas ndo apresentaram problemas anteriormente, e
entraram em dificuldades durante a década de 80 e inicio da década de 90, enquanto ainda podiam
contar com o float inflacionério. Parece haver uma coincidéncia temporal entre a abertura politica
eainsolvénciadasIFD’s.

64 Banco Central do Brasil, Secretaria Executiva da Diretoria, Série Pronunciamentos, n° 6 — Bancos Publicos Estaduais — Origens da

“Questdo BE'S" e Perspectivas do Setor. Comunicagdo do Presidente do Banco Central, Gustavo Loyola, com base em estudo
desenvolvido na &rea da Diretoria de Fiscalizagdo, aprovado pelo Colegiado em 02.03.93.
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De outra parte, a prosperidade do periodo anterior sempre melhorava o desempenho das
carteiras, e as finangas publicas, embora se deteriorando e cada vez mais dependentes da poupanca
externa, ndo estavam até entdo em situagdo critica. Ou sgja, a hipotese de que o desequilibrio das
IFD’ s estivesse sendo plantado desde antes tem igual mente substancia.

Nesse sentido, em declaragdo ao autor, o Dr. Ruy Coutinho, lembra que ja na década de
1970, quando a atividade politico-partidaria no Pais ainda era limitada, o ciclo eleitoral dos Bancos
de Desenvolvimento Estaduais era marcante. Entravam em dificuldades nos anos de eleicles; o
novo Governador tinha que consertar o banco, que voltava ater problemas 4 anos depois.

Por outro lado, a estagnacéo econdmica e volatilidade financeira da fase posterior ndo podem
ser ignoradas na explicacéo dafaénciadas IFD’s.

A abertura politica, combinada com a eclosdo da crise da divida externa em 1982,
possivelmente agravou os problemas, inclusive porque naquele ano explicitou-se o colapso das
financas publicas. O impacto sobre as institui¢gdes estaduais até se explica, como uma tentativa das
unidades federadas de contornar as pressoes do Governo Federal para o gjuste fiscal. Mas néo foi
S0 nos Estados. A situagcdo do Banco do Brasil, por exemplo, era delicada em 1982, pois ele havia
se transformado no principal credor externo do Brasil, induzido pela politica do Governo Federal
de continuar tentando financiar déficits crescentes do balangco de pagamentos, numa quadra
extremamente adversa de perdas nas relagdes de troca e um formidével choque internacional de
juros.

Além do mais a abertura politica exigiria para protecéo das IFD’s uma série de mecanismos
complementares e um grau de conscientizagdo da opinido publica para as questdes dos bancos
publicos que levou 10 anos para comegar a se consolidar.

A independéncia e reformulacdo do Ministério Publico s6 veio com a Constituicdo de 88.
Sem prejuizo da necessidade de correcdo dos excessos, decorrentes inclusive de sua politizagéo, o
novo Ministério Publico passou a ser importante elemento de disciplina dos Administradores
Publicos, incluindo os dirigentes das IFD’s.

A reestruturacdo técnica e a mudanca do escopo operacional do Tribunal de Contas da Unido
s6 vém na década de 90. De 6rgédo preocupado com minucias e formalidades, o Tribunal assume
uma feicdo de auditoria competente e tecnicamente atualizada. Em sua entrevista, o Diretor do
BNDES, Dr. Fabio Stefano Erber, assinalou que “as auditorias externas, como por exemplo, do
Tribunal de Contas da Unido, sdo outro elemento de protecdo dos Administradores contra pressoes
politicas’.

Entretanto ainda h& aperfeicoamentos que precisariam ser feitos. Por exemplo, em sua
entrevista, a Dra. Flora Valadares, ex-Presidente do BASA, comentou que o Tribuna costumava
cobrar a aplicagéo integral dos valores arrecadados do Fundo Constitucional do Norte (FNO), que
prové os recursos para os financiamentos do BASA, além de uma distribuic¢do mais “ equanime” dos
créditos entre os Estados da Regido Norte. Ora, isto € um equivoco técnico, pois o banco
eventualmente ndo tinha projetos vidveis em volumes suficientes para esgotar a arrecadagéo do
exercicio fiscal em empréstimos realizados dentro do mesmo ano,® e nem condicdes para
distribuicbes “equanimes’ — os projetos que fazem sentido acabam se concentrando em
determinadas &reas onde ha mais externalidades.

A reformulagdo da Supervisdo do Banco Central, ja referida, completa o quadro dos
controles institucionais, que, entretanto, sO seriam efetivos na medida em que houvesse
conscientizacdo da sociedade. A partir do momento em que a midia percebeu que as IFD’ s podiam

65 JU— - - . . = .
Os recursos arrecadados, e ndo utilizados em operagdes de crédito num determinado exercicio, se acumulam, e sdo aplicados no

mercado financeiro em beneficio do Fundo.
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estar mais comprometidas com determinados interesses politico-partidarios, do que com o interesse
legitimo das institui¢Bes, enquanto empresas, ou com o interesse publico em termos dos retornos
sociais dos projetos objeto de financiamento, estabeleceu-se um processo de cobranca de
transparéncia que fechou o circulo de fiscalizagdo sobre as IFD’s. As reformas do sistema
financeiro publico, levadas a cabo entre 1995 e 2002, ndo teriam sido possiveis sem essa
conscientizagdo da opini&o publica, onde teve destaque o trabalho da midia.

Mas esses mecanismos de controle institucional e social seriam suficientes para blindar as
IFD’s contra ingeréncias politicas? Em primeiro lugar ndo parece ser possivel blindagem perfeita.
Houve, alias, um certo consenso entre os entrevistados de que ndo h& mecanismos sistémicos
capazes de tornar as Administracfes de institui¢cdes financeiras publicas imunes as interferéncias
politicas. Isto vai depender das diferentes Administracfes, comentou o Dr. Marcelo Lara Resende.
Algumas se mostraréo mais comprometidas com os interesses das instituicbes que comandam e
mais fiéis aos seus objetivos de promover o desenvolvimento econdmico. Outras, possivelmente a
maioria, serdo déceis aos designios e interesses do grupo politico no poder, designios e interesses
estes que nem sempre sdo compativeis com o interesse publico mais elevado.

A Dra Tereza Grossi, indo na mesma linha, sublinhou que a gestdo € muito influenciada
pelo Poder Executivo, que nomeia os administradores. Dai a grande variancia da qualidade das
gestdes. Administracfes boas e més se sucedem, conforme o Governo. Tudo depende das pessoas
gue o Governo coloca a frente do banco. Os Governos que ndo desejam impor critérios politicos as
decisdes de crédito, nomeiam Diretorias de maior independéncia e capacidade. Governos que
pretendem usar o banco como instrumento politico, ao contrario, nomeiam Diretorias doceis aos
seus desgjos.

Assim, seria necessério ainda acrescentar um conjunto de elementos agqueles mecanismos ja
referidos de controle institucional, que formassem, no todo, uma razoavel rede de protecéo, porém
sempre tendo em mente que blindagens absolutas ndo existem.

Nesse conjunto de elementos de reforco da protecdo das IFD’s contra a sua politizagéo, o
fortalecimento do controle do Banco Central sobre as IFD’s seria um primeiro ponto. Assim, as
nomeacdes dos dirigentes dos bancos federais deveriam passar pelo crivo do Banco Central, da
mesma forma como passam as nomeagdes dos dirigentes de todo o sistema financeiro. Hoje, eles
sdo0 designados pelo Presidente da Republica, sem necessidade de aprovagdo pelo Banco Central.
Isto exigiria modificacdo dalei 4.595, alei do sistema financeiro.®®

Em segundo lugar, os Conselhos de Administrac&o precisariam se tornar mais independentes
do Governo, e suas responsabilidades definidas de forma a comprometé-los com a atuagdo da
instituicdo. Hoje eles sdo praticamente decorativos. A midia s presta atencdo na nomeagéo dos
Presidentes dos bancos publicos. Ninguém sabe ao certo quem sdo os Presidentes dos Conselhos
de Administragéo.

Entretanto, as Resolugdes CMN 3.081 e 3.170 que criaram os Comités de Auditoria das
instituicdes financeiras, representam medida que, embora diga respeito ao sistema financeiro de
maneira geral, contribui para salvaguarda das IFD’s em relagdo a politizagbes das carteiras de
crédito. Os membros dos Comités de Auditoria ndo podem, por exemplo, ter ligagdes com o
Governo no caso de institui¢Bes financeiras pablicas.

O Dr. Amaury Bier resume a questdo: “Ha formas de mitigar ainfluéncia politicanas IFD’s.
Submeter a nomeacdo dos dirigentes ao crivo do Banco Central e atribuir-lhes mandatos néo
coincidentes com o0 mandato do Presidente da Republica. Exigir estatutariamente que as Diretorias

€6 Na impossibilidade de alterar a lei, 0 Banco Central conseguiu que os estatutos das instituicGes financeiras publicas federais

espelhassem as exigéncias dos proprios normativos do Banco Central paraa nomeagdo de dirigentes.
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tivessem cardter absolutamente profissional e construir os Conselhos de Administragdo como
espelho das Diretorias, retirando a maioria dos votos do Governo, embora |he mantendo poder de
veto.”

Terceiro ponto: mandatos®’ para os dirigentes. O Dr. Amaury Bier, por exemplo, acha que
seriam importantes. Outros acham que ndo. Os mandatos acabariam sendo contraproducentes,
criando focos de atrito desnecessérios entre as IFD’ s e 0 Poder Executivo, além de conflitos dentro
das Diretorias, dos Conselhos, etc.. E algo que mais atrapal haria do que ajudaria.

Quarto ponto: as instituicdes financeiras federais ndo estdo sujeitas a intervencdo ou a
liquidagdo extrajudicial do Banco Central. Se a lei 4.595 fosse mudada e elas passassem a se
sujeitar, isto fortaleceria a protecdo delas contra a interferéncia politica? Em certo sentido, parece
que sim, por trés principais razoes:

e equipararia 0s bancos publicos federais a todo o sistema financeiro; ndo existe razéo para o
privilégio. A época da promulgacdo da lei 4.595, este tratamento diferenciado pode ter
feito sentido, quando, por exemplo, o Banco do Brasil, retinha ainda funcdes de banco
central e o seu Presidente era membro do Conselho Monetario Nacional;

e criaria certa preocupacdo no mercado em relagdo a uma hipotética liquidagdo extrajudicial
das instituicdes financeiras federais, ainda que se tratasse de uma possibilidade de carater
basicamente tedrico, ainda assim poderia fazer com que politicas de crédito inadequadas
fossem punidas pelo mercado de forma mais rpida e efetiva;

e dariaao Banco Central — via decretagdo do Regime de Administracdo Especial Temporaria
(RAET) — poder para trocar a administragdo do banco federal, independentemente do
acionista controlador, isto € do Governo Federal.

Essa visdo ndo é evidentemente pacifica. A Dra. Tereza Gross ndo acha que seria uma
modificacdo legal importante. O RAET mostrou-se um instrumento ruim. Quanto a liquidacédo
extrajudicial seriaum instituto complicado do ponto de vista de uma instituicdo federal.

O ponto relevante, segundo ela, se refere aos poderes do Banco Central para afastar
administradores. A legislacdo atual ndo seria préticaa. O Banco Central tem que montar um
Processo Administrativo (PA), intimar, receber a defesa e julgar, tudo isso hum prazo de 90 dias.
Se considerar que as provas ndo sdo suficientes, os administradores afastados voltariam. Além
disso, existe a possibilidade de reconducdo por recursos judiciais, liminares, etc.. O 6rgdo de
supervisdo teria que ter poderes para afastar, o rito precisaria ser sumario e o recurso limitado a
esfera administrativa.

Nessa mesma linha, a ex-Diretora advoga a publicidade das decisdes de primeira insténcia
nos Processos Administrativos. O constrangimento estimularia os administradores das instituicoes
financeiras, inclusive das IFD’s, a se pautarem mais estritamente pelas normas da boa técnica
bancéria

O uso dos poderes para afastamento se restringiria naturalmente a casos de fraudes graves.
Isto pode até ser importante em termos do sistema financeiro como um todo, mas a experiéncia
brasileira tem mostrado que ndo € este o problema das IFD’s. N&o parece possivel, por outro lado,
afastar o direito do recurso ao Poder Judiciario, o que também ndo seria problema, desde gque o
0rgao de supervisdo fosse cautel 0so no uso dessa arma.

67 . Lo . . . e )
Os mandatos a que nos estamos referindo aqui Ndo sdo os estatutérios que existem normalmente nas sociedades. A idéiaseriadeum

novo diploma legal que conferisse aos Diretores, membros da Superior Administragdo das IFD’s, um mandato que o acionista
controlador ndo pudesse interromper sem fundamentagao.
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Quanto a publicidade das decisdes de 12 insténcia nos Processos Administrativos, isto €, das
decisbes do Banco Central, das quais cabe recurso ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro,
poderia funcionar também como constrangimento aos dirigentes das IFD’s.  Entretanto, a
experiéncia do Banco Central aconselharia, nesse caso, algumas mudancgas processuais adicionais
as que ja foram implantadas recentemente.®

Quinto ponto: fortalecimento da estrutura abaixo da Diretoria, com 0s cargos em comissao
sendo obrigatoriamente preenchidos por funcionarios de carreira. Dificultaria agbes negativas dos
Diretores, mas toda a estrutura pode ser mudada por uma nova Diretoria.

O Dr. Luiz Otévio de Freitas, ex-Chefe do Contencioso do BNDES, sugeriu em sua
entrevista que se exigisse um percentual minimo de pessoas de fora da corporagdo em cargos
comissionados e na Superior Administracdo. Da mesma forma, haveria um percentual minimo de
pessoas pertencentes aos quadros da instituicéo.

A inovagdo consiste em propor pessoas de fora nos cargos comissionados, isto €, nos
escalfes intermedidrios da hierarquia. Segundo ele isso seria importante para contrabalancar
eventuais posicionamentos politicos dos técnicos, fendbmeno que também ocorre, isto €, as
burocracias podem ser tomadas por liderangas guiadas ideologicamente, determinando posturas
indevidas do corpo técnico, que também ameagam a melhor alocagédo dos recursos.

Sexto ponto: a inconveniéncia de misturar atividades tipicas de banco comercial dentro de
uma IFD foi uma quase unanimidade dos entrevistados. O Diretor do BNDES, Dr. Fabio Erber,
acha que foi muito positivo para o BNDES ndo ter um banco comercial dentro da sua estrutura.
Dizele

“O BNDES néo atua como banco comercial. Isto € um fator positivo, porque permite que o
banco se concentre na sua Optica de instituicdo preocupada com o crédito voltado para o
desenvolvimento econdmico, se especialize nessa area, otimizando a sua atuagdo. A existéncia de
um banco comercial dentro da estrutura de uma ingtituicdo de desenvolvimento criaria uma
dispersdo de foco da Administragdo, aém de expor mais a ingtituicdo, seja a outros tipos de
volatilidades, segja as pressoes politicas.”

“A instituicdo perderia eficiéncia enquanto banco de desenvolvimento, sem ganhos de outra
parte para o sistema econdémico. Acho que o fato de o BNDES jamais ter atuado como banco
comercial explica também a sua higidez financeira ao longo das décadas, inclusive das duas
ultimas, de profunda crise econémica brasileira.”

“De mais a mais, 0 BNDES também apsia com empréstimos para capital de movimento, as
empresas tomadoras de recursos de médio e longo prazo parainvestimentos em capital fixo.”

A Unica opinido destoante foi do ex-Presidente do BNB, Dr. Nilson Holanda. De acordo
com ele, “0 banco de desenvolvimento tem que ser misto. Banco de desenvolvimento puro no
ambito regional € negativo. N&o hainteragdo com o empresério. O banco ndo tem liquidez.”

Entretanto, foi ele quem enfatizou o aspecto da mistica: “o BNB criara uma ideologia, uma
mistica, uma cultura’, que defendiam o banco das interferéncias politicas. Ora, essa mistica esta
correlacionada a uma cultura de banco de desenvolvimento puro, onde o compromisso e o foco da
instituicdo na questdo do desenvolvimento econdmico sdo claros. Misturando-se um banco
comercial, onde ndo existe tal compromisso, 0s objetivos podem se tornar opacos, perdendo a

68 Em 2000 foram criados os comités para instauragéo dos PA’s. Posteriormente, também os comités para julgamento dos processos.

Essas medidas de coletivizagdo de decisdes que antes eram monocréticas ja melhoraram a qualidade da agéo do Banco Central nessa
area.
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clareza anterior. A importéncia da mistica foi sublinhada pelo Dr. Luiz Otavio de Freitas,
conforme trechos de sua entrevista, reproduzidos a seguir:

“Sua experiéncia remete a um periodo muito especia. O conceito de banco de
desenvolvimento estava em seu apogeu. Haviatoda uma literatura em torno do papel decisivo que
as instituigdes financeiras de desenvolvimento teriam no processo de transformagdo dos paises
atrasados. Os sal&ios do BNDES eram dos mais atraentes do mercado e, também como
decorréncia do prestigio institucional, as suas carreiras eram procuradas por uma elite de graduados
das profissdes liberais (economistas, advogados, engenheiros e contabilistas).”

“Com isso a qualidade do staff era excelente e formara-se toda uma tradi¢do de competéncia
e seriedade em torno do Banco.”

“Note-se que isto ndo era uma particularidade do BNDES. Algo muito parecido se passava
com o Banco do Nordeste, criado apenas um més depois dele, e nascido das idéias do mesmo
nucleo de pensamento econdémico, formado pelo grupo de economistas que se havia reunido na
assessoria econdémica do Presidente Getulio Vargas a partir de 1951.”

“Os Bancos de Desenvolvimento estaduais também aglutinavam uma elite de jovens
engenheiros e economistas em torno do grande projeto de desenvolvimento nacional. Assim foi
com 0 BDMG, com o Desenbanco na Bahia, com o BRDE, nos trés Estados da Regido Sul, com o
préprio BD-Rio, e com 0 BANDES, no Espirito Santo, para citar alguns dos mais importantes.”

“A popularizagdo das técnicas de elaboracdo e andlise de projetos, ao lado das novas teorias
da escolha publica, com ainclusdo das externalidades na andlise dos projetos, tudo isso criou um
ambiente de confianca na tecnocracia, e, em particular, na acdo dos bancos publicos. O ciclo
militar reforgou este ambiente; os Governos militares, dentro da sua doutrina de associagdo da
segurancga naciona ao desenvolvimento econdmico, prestigiaram os tecnocratas em contraposi¢ao
aos politicos.”

“A idéia era de que sob a orientacdo das equipes técnicas das institui¢des financeiras de
desenvolvimento, imunes aos critérios politicos, a alocacdo dos recursos seria otimizada e o
resultado se traduziria em taxas mais elevadas de crescimento do PIB.”

“Os sucessos dos anos do “milagre” corroboravam todo o edificio doutrinério.”

“Foi em 1971, no auge desse processo todo, que o entrevistado inicia sua experiéncia no
BNDES. Havia, portanto, uma perfeita harmonia entre a Superior Administracdo do Banco e a
corporacdo, no marco do respeito aos principios técnicos.”

“N&o havia interferéncias politicas, nem corrup¢do. N&o que o Banco tivesse qualquer tipo
de blindagem sistémica contra esses efeitos. Era o todo do ambiente, do clima entre as institui¢cdes
financeiras de desenvolvimento, da mistica que se formara em seu redor, que por assim dizer
protegiam as instituigoes.”

Sem duvida, a percepcdo da sociedade brasileira em relagdo as IFD’s mudou. Esta mistica
desapareceu. O clima ideoldgico do final do século XX |hes foi hostil; 0 seu papel e a sua
importancia passaram a ser questionados na literatura econémica.

O sistema brasileiro de instituicdes financeiras de desenvolvimento foi redesenhado,
mediante forte restricdo a participagdo dos Estados. As instituicdes da Unido foram mantidas,
contudo agora sujeitas efetivamente a fiscalizacd do Banco Central. Conseqlientemente seus
cuidados prudenciais passaram a ser idénticos aos de um banco privado.
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Em resumo:
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10.

11.
12.

13.

14.

15.
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18.

as IFD’s enfrentaram fortissima crise no passado recente, que abalou os seus alicerces
doutrinérios e de credibilidade;

entretanto, continuam necessarias e imprescindiveis no futuro imediato;
guanto ao seu papel no médio prazo, existem controvérsias,

a interferéncia politica € um fato concreto na experiéncia brasileira, e explica o grosso
dos problemas de ma gestéo encontrados nas IFD’ s,

corrupcao ou fraude ndo estiveram no cerne dacrisedas IFD’s;
ndo h& blindagem que proteja totalmente as IFD’ s contra ingeréncia politica;

ha entretanto instrumentos que podem, em certa medida, protegélas e a seus
administradores;

controles externos: Ministério Publico, Tribunais de Contas e Banco Central;

fortalecimento do Banco Central: aprovacdo das nomeagbes para as instituicOes
financeiras federais, revogacdo da imunidade dessas instituicOes relativamente aos
poderes de intervencédo do Banco Central;

fortalecimento dos Conselhos de Administracdo, com a nomeagdo de membros que
guardem independéncia com relacdo ao Governo;

evitar amistura de banco de desenvolvimento com banco comercial;

se por alguma razdo a mistura for inevitavel, separar completamente o departamento
comercial do departamento de desenvolvimento, para evitar contaminagao;

evoluir para regras de governanca das instituigdes financeiras publicas que as
aproximem dos bancos privados,

manter as limitagbes e restrigdes a IFD’s controladas por Governos dos Estados,
inclusive quanto as Agéncias de Fomento;

amistica pertence a histéria, e ndo é possivel ressuscité-la;

a doutrinamudou e o papel das IFD’s é hoje objeto de questionamentos;

mas a conscientizacdo da opinido publica e a vigilancia da imprensa poderdo em certa
medida substituir a mistica;

e, por fim, ndo perder de vista que o importante € fortalecer os mercados de capitais; as
IFD’s, por hipétese, devem ser transitorias e ter um papel complementar a rede bancéria
privada. Caso contrério ndo haveria perspectiva de saida do subdesenvolvimento. A
experiéncia brasileira parece rejeitar a hip6tese de que, a médio prazo, o caminho do
desenvolvimento econdmico passe por um sistema financeiro estatizado.
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Anexos
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Notas & Observacdes

O Anexo | explica as diferencas entre as estimativas do autor e as estatisticas do Banco
Central para o crédito total do sistema financeiro em 2002.

Os Anexos de |l a VII apresentam os passivos e ativos das ingtitui¢des tipicas de
desenvolvimento no Brasil, entendidas como: Agéncias de Fomento, Bancos de
Desenvolvimento (BD’s), BNDES, BNB (Banco do Nordeste do Brasil) e BASA (Banco
da Amazonia), sendo que o Anexo |1 traz o consolidado dessas institui gdes.

Os Anexos de VIII a X apresentam respectivamente os dados da CEF (Caixa
Econdmica Federal), do BB (Banco do Brasil) e o consolidado para o conjunto que
denominamos de instituicdes financeiras de desenvolvimento, ou sgja, instituicdes
tipicas de desenvolvimento mais CEF e BB.

Os Anexos Xl a XVI contém os passivos e ativos dos seis Bancos Estaduais
remanescestes. Finalmente, no Anexo XVI1I temos o consolidado amplo das institui¢coes
financeiras de desenvolvimento, incluindo os Bancos Estaduais.

Datas-base: os dados foram levantados para duas datas-base — dezembro de 2002 e
dezembro de 1995. Entretanto, para certas institui¢des (Banco do Brasil, BNB e BASA)
as demonstragdes contabeis de dezembro de 1995 ndo eram imediatamente accessiveis.
Utilizaram-se, entdo, os dados de 1997, que estavam disponiveis e correspondiam a data
mai s proxima de 1995.

No caso das Agéncias de Fomento, a data de comparacdo foi dezembro de 2000, tendo
em vista que se trata de instituicbes de regulamentacdo recente, e ndo haveria massa
critica para datas de referéncia mais afastadas (ver Capitulo | Secéo 4).

Erros & OmissBes: verificaram-se discrepancias entre os valores dos Ativos e Passivos
dos balancos consolidados, em virtude dos critérios de consolidacdo. Como explicado
nos Anexos especificos, procurou-se eliminar problemas de dupla contagem, deixando
de computar nos passivos consolidados os repasses entre Instituicbes Financeiras de
Desenvolvimento (basicamente do BNDES para as demais). Como o nivel de
desagregacdo contébil que se pdde obter foi insuficiente, ndo se logrou classificagéo
perfeita dos valores. Dai surgiram erros, de tal sorte que os Passivos consolidados
aparecem, ora menores, ora maiores gue 0s Ativos respectivos.
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Anexo I: Reconciliagcédo do valor das operacdes de crédito do

sistema financeiro publico. Dezembro de 2002*

Estimativa do autor vis-avis o nimero divulgado pelo Banco Central (Departamento

Econdmico/Divisdo Monetéria e Bancéria)

Valores em R$ milhdes

Empréstimos do Sistema Financeiro Publico (Boletim do Banco Central do R$ 144 381
Brasil, novembro de 2003, Tabela 11.20)

Empréstimos do Sistema Financeiro Publico (estimativa do autor) R$ 189 000
Ag. Fomento, BD’s, BNDES, BNB, BASA, BB e CEF R$ 179 424
Bancos estaduais R$ 9576
Diferenca 0 R$ 44619
BASA R$ 3743
BNB R$ 10 682
BNDES R$ 29 592
Outras discrepancias (liquido) R$ 602

Observacdes

1. O autor usou os Balancos Patrimoniais de publicacdo como fonte dos dados. O Banco
Central utilizaa ESTFIN."

2. Relativamente ao BASA e ao BNB, 0 autor usou os valores das operacfes de crédito,
conforme aparecem nos balancos consolidados do BASA com o FNO, e do BNB com o
FNE, respectivamente, isto €, incorporando os empréstimos feitos com riscos
compartilhados com os fundos constitucionais, ou por eles assumidos integralmente. Os
dados compilados pelo Banco Central com base na ESTFIN computam apenas 0s
empréstimos com riscos exclusivamente dos bancos. Isto explica as diferengas, cujos
montantes s80 muito proximos e inferiores, como seria de se esperar, a0 patrimonio
liquido dos fundos na mesma data, a saber: FNO = R$ 3.975,6 milhdes;, FNE = R$
12.654,8 milhges. Ou sgja, 0 patriménio dos fundos néo esta totalmente aplicado em
financiamentos a cada momento; uma parte acaba ficando em disponibilidades, como
reserva de contingéncia ou aguardando proj etos adequados.

3. Quanto a diferenca referente a0 BNDES, o Banco Central, como assinalado no item (1)
acima, capta o nimero da ESTFIN, que, no caso, da o valor dos empréstimos do BNDES
apenas, reduzido pelo total bruto dos repasses do proprio BNDES as suas subsididrias,
FINAME e BNDESPAR, e ao sistema financeiro como um todo. N&o considera as
operacOes de crédito feitas diretamente pela FINAME e BNDESPAR com mutuérios
finais.

4. O autor trabalhou com o conceito de Sistema BNDES Consolidado, incluindo os
financiamentos da FINAME e BNDESPAR, com repasses do BNDES ou ndo. Assim,
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Procedeu-se a conciliagéo das estatisticas apenas para 2002, porque as datas comparativas anteriores variaram entre as diversas
institui ¢des em fungéo da maior ou menor facilidade no acesso aos dados.

A abertura da diferenca foi possivel gragas a gentileza da Divisdo Monetéria e Bancéria do Departamento Econdmico do Banco
Central, que possibilitou o acesso do autor aos valores por €la levantados, com base na ESTFIN, dos créditos do sistema financeiro
publico, por cada instituicéo.

ESTFIN é asigla de um documento de informagoes estatisticas remetido mensalmente pelo sistema bancério ao Banco Central.
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partiu da carteira tota de operagbes de crédito do consolidado, conforme as
Demonstragdes Contdbeis de 2002, no montante de R$ 124.515,80 milhbes, e dai
subtraiu os repasses extra-sistema, ou sgja, feitos para as institui¢des financeiras, no total
de R$ 45.083,23 milhfes, sendo R$ 9.912,71 milhGes para as institui¢des financeiras
publicas, e R$ 35.170,52 milhfes para as ingtituicdes privadas. Estes valores foram
levantados pela Divisdo Monetéaria e Bancaria do Departamento Econémico do Banco
Central a partir da contabilidade das institui¢des financeiras beneficiarias dos repasses do
Sistema BNDES.

5. Interessante notar que nas Demonstragbes Contabeis de 2003 disponiveis no site do
BNDES, ja se pode encontrar os valores dos repasses interfinanceiros discriminados, o
gue ndo ocorria nas Demonstracfes Contdbeis de 2002. Além disso, as operacles
especiais de financiamento da BNDESPAR aparecem separadas na rubrica “Vendas a
prazo de titulos e valores mobiliarios’.

6. Veamos as Operagdes de Crédito do Sistema BNDES, conforme as duas apresentagdes,
disponiveis no site do banco.

BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO - DEZEMBRO DE 2002
(Valores em R$ milhGes)

Demonstracées Demonstracdes
Contébeis de 2002 Contabeis de 2003

Operagdes de Crédito do Ativo Circulante 28 087,80 12 417,40
Repasses interfinanceiros do Ativo Circulante 14 181,95
Vendas aprazo de titulos e valores mobiliarios 2.092,06
(Ativo Circulante)

Subtotal do Ativo Circulante 28 087,80 28 691,05
Operagdes de Crédito do Realizavel a Longo 96 428,00 55 953,75
Prazo

E;e;ze:)sses interfinanceiros do Realizavel a Longo 36 089,26
Vendas a prazo de titulos e valores mobiliarios 3566,91
Subtotal do Realizavel a Longo Prazo 96 428,00 95 609,92
Total Geral 124 515,80 124 300,97

7. Observe-se que 0s Repasses Interfinanceiros totais (Ativo Circulante + Realizavel a
Longo Prazo) do Sistema BNDES consolidado, conforme as Demonstragdes Contabels
de 2003, somam R$ 50.271,21 milhdes, enquanto pela informagéo da Divisdo Monetaria
e Bancaria do Banco Central teriamos R$45.083,23 milhdes. A diferenca de
R$ 5.187,98 milhdes provavelmente se deve a operagdes em processo de reclassificagéo.
A estatistica do Banco Central levantada a partir da contabilidade das instituicdes
financeiras deve refletir com maior fidelidade o valor dos repasses interfinanceiros.
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8. Se calcularmos o vaor das operagdes de crédito do Sistema BNDES Consolidado com
mutuarios finais, ndo institui¢des financeiras, com base nas Demonstracdes Contabeis de

2003, teriamos

Dezembro 2002 R$ milhbes
Operagdes de Crédito (Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo) 68 370,79
Vendas a prazo de titulos e valores mobiliarios (Ativo Circulante + Realizavel a Longo 5 658,97
Prazo) — Operag®es especiais de crédito da BNDESPAR
Subtotal 74 029,76
Mais diferenca (atribuida a operagées em reclassificagdo) 5 187,98
Total 79 217,74

9. A diferenca de R$ 214,83 milhfes para os R$ 79.432,57 milhdes calculados a partir das

Demonstragdes Contébeis de 2002 é residual .

10. Finalmente, ndo parece incorreto creditar-se ao setor privado a totalidade da diferenca
observada entre a estatistica do Banco Central e a estimativa do autor para o valor dos
empreéstimos do sistema financeiro publico. De fato, os financiamentos com recursos dos
fundos constitucionais, FNO e FNE, tém como publico avo o setor privado; a diferenca
no BNDES é em boa parte devida a operacGes do FINAME, também setor privado, e no
gue diz respeito a parcela devida a empréstimos do proprio BNDES, trata-se basicamente
de linhas de exportacdo, onde, igualmente, ndo seria absurdo imaginar-se que se trata

fundamental mente de crédito ao setor privado.
11. Em resumo, teriamos:

OPERAGOES DE CREDITO DO SISTEMA FINANCEIRO PUBLICO - DEZEMBRO DE 2002

(Valores em R$ milhdes)

Banco Central

Estimativas do Autor

Total 144 381
Ao Setor Publico 10 978
Ao Setor Privado 133 403

189 000
10978
178 022
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Anexo Il Contas Consolidadas das instituicdes financeiras
de desenvolvimento (Agéncias de Fomento, BD’s,
BNDES, BNB e BASA)
Passivo R$ milhGes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

1. Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo 40 744,47 164 517,56 77,65 91,20

1.1  Recursos Captados junto aos mercados privados 3008,73 22 334,62 5,73 12,38
Empréstimos Externos (Bonus) 160,00 16 083,40 0,30 8,92
Empréstimos Externos sindicalizados e outros (inclusive
obrigagdes da Carteira de Cambio para dez/95) 192,20 925,90 0,37 0,51
Depdsitos a vista 296,32 394,20 0,56 0,22
Depdsitos de poupanca 354,90 421,70 0,68 0,23
Depdsitos a prazo 1 315,30 3223,72 2,51 1,79
Depdsitos interfinanceiros 118,31 22,30 0,23 0,01
Captagdes no mercado aberto (inclui Depésitos
Interfinanceiros) 54,80 1 058,80 0,10 0,59
Recursos de Aceites e Emisséo de titulos 399,50 142,20 0,76 0,08
Empréstimos no Exterior 117,40 62,40 0,22 0,03
Instrumentos Financeiros Derivativos - - 0,00 0,00
Recursos Oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e
Assemelhados) 34 773,15 136 255,92 66,27 75,53
Fundo PIS/PASEP - 19 525,20 0,00 10,82
Fundo da Marinha Mercante - 1917,80 0,00 1,06
Depésitos Especiais — FAT - 11 704,70 0,00 6,49
FAT Constitucional (Divida Subordinada). - 51 437,60 0,00 28,51
Outras obrigagdes vinculadas ao Tesouro Nacional 236,00 - 0,45 0,00
Repasse no Pais (Outros) 12 105,40 348,10 23,07 0,19
Repasses do Exterior - InstituicGes Multilaterais 1191,60 12 985,10 2,27 7,20
Recursos para destinacéo especifica 165,63 166,32 0,32 0,09
Repasses Financieros - - 0,00 0,00
FNE (Fundo Constitucional de Financiamento do
Nordeste) 4182,40 12 654,80 7,97 7,02
Fundos Financeiros e de Desenvolvimento 286,20 394,40 0,55 0,22
FNO 1548,90 3 975,60 2,95 2,20
Repasses do Exterior 14,62 - 0,03 0,00
ObrigacGes por empréstimos - Empréstimos no exterior 19,90 39,40 0,04 0,02
Repasses Interfinanceiros 26,60 - 0,05 0,00
ObrigagGes por Repasses no Exterior 198,20 1 297,00 0,38 0,72
ObrigacGes por repasses do pais - Instituicdes Oficiais 14 797,70 |19 809,90 28,20 10,98

1.3  Obrigagdes Diversas (Fiscais, Previdenciarias e Outras) 2 962,59 5927,02 5,65 3,29
Impostos e Contribui¢cdes 668,10 746,80 1,27 0,41
Contingéncias Trabalhistas e Civeis 191,70 134,70 0,37 0,07
Contingéncias Fiscais 411,20 - 0,78 0,00
Outras 1673,39 5 000,34 3,19 2,77
Fiscais e Previdenciarias 4,30 26,71 0,01 0,01
Sociais e Estatutarias 13,90 18,47 0,03 0,01
Recursos Proprios 11511,41 16 535,69 21,94 9,17
Erros & Omissdes 219,95 (659,06) 0,42 -0,37

Total do passivo 52 475,18 180 394,19 100,00 100,00
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Critério de consolidacéao

Soma dos passivos, item a item, do universo de instituicdes abrangidas. Para evitar dupla
contagem, ndo foram somados os valores correspondentes a repasses de outras instituices do
mesmo universo. Ou sgja, repasses do BNDES aos Bancos de Desenvolvimento, as Agéncias de
Fomento, ao Banco do Nordeste ou a0 Banco da Amazonia foram excluidos. Como ndo se pode
dispor de dados perfeitamente discriminados, adotou-se o critério de excluir totalmente as rubricas
"ObrigacOes por Repasses do Pais - Instituicdes Oficiais' e "Obrigagdes por Empréstimos -
Empréstimos no Pais' quando ndo houvesse indicagdo da fonte do repasse ou do empréstimo. Né&o
se excluiram valores indicados como “ Outros’ naquelas rubricas.

) R$ milhGes Porcentajes
Ativo
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

Disponibilidades e aplicag8es interfinanceiras de 1735,97 1 408,18 3,31 0,78
1. liquidez
2. Titulos e valores mobiliarios 4 011,58 28 209,23 7,64 15,64
3. Operacgdes de crédito 25932,18 102 080,69 49,42 56,59
3.1 Operacdes de crédito de curto prazo 26 072,53 14,45
3.2 Operacdes de crédito de longo prazo 76 008,16 42,13
4. Provisdes para créditos de liguidagéo duvidosa (1 422,67) (7 046,11) -2,71 -3,91
5. Saldo liquido das demais contas 11 870,94 15 902,18 22,62 8,82

Repasses do BNDES ao sist. fin. priv., BB, CEF e 10 347,13 39 840,02 19,72 22,08
6. Bancos Estaduais

Total do ativo 52 475,13 | 180 394,19 100,00 100,00

Notas: (1) Nos balangos consolidados consideramos o balango de 1995 dos Bancos de Desenvolvimento e BNDES, do
ano de 1997 do BNB e do BASA e, o balanco de 2000 para as Agéncias de Fomento. (2) O item “6”, “Repasses do
BNDES ao Sistema Financeiro Privado, BB, CEF e Bancos Estaduais”, representa os repasses do Sistema BNDES
consolidado (inclui FINAME e BNDESPAR). Os valores apresentados resultam da subtracdo dos repasses aos BD's,
AF’s, BNB e BASA, no valor de R$ 2.723,79 milhdes, do total dos repasses, R$ 12.970,03 milhdes.
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Anexo llI: Balango dos Bancos de Desenvolviemento
Passivo R$ milhbes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
. Passivo circulante e exigivel a longo prazo 2 010,66 | 2597,11 72,10 77,45
1.1 Recursos captados junto aos mercados privados 225,53 35,62 8,09 1,06
Depdsitos a vista 5,32 19 0,19 0,57
Depdsitos interfinanceiros 118,31 0 4,24 0,00
Depdsitos a prazo 101,9 16,62 3,65 0,50
1.2 Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e Assemelhados) 1691,74 | 2342,85 60,67 69,87
Repasses do pais: instituicdes oficiais 1544,89 | 2176,73 55,40 64,92
Repasses do exterior 14,62 0 0,52 0,00
Recursos para destinagéo especifica 132,23 166,12 4,74 4,95
Repasses financeiros 0 0 0,00 0,00
1.3 ObrigagGes diversas (fiscais, previdenciarias e outras) 93,39 218,64 3,35 6,52
Recursos proprios 777,91 756,07 27,90 22,55
Total do passivo 2788,57 | 3353,18 100,00 100,00

Fonte: Banco Central do Brasil — Departamento Econdémico — Divisdo Monetaria e Bancaria

Notas e Observagdes: Repasses Interfinanceiros podem incluir “recursos externos”, “recursos do crédito rural” e
“outros”. A classificagdo como captagdes oficiais pressupde que se trate basicamente de recursos do crédito rural.
Recursos para destinagdo especifica incluem “fundos e programas sociais”, “fundos financeiros e de desenvolvimento”,
“fundos PIS/PASEP”, “FUNDO DA MARINHA MERCANTE”, FINSOCIAL, FND.

Repasses do exterior poderiam ser de instituicbes multilaterais ou ndo. O COSIF (sistema de padronizacdo da
contabilidade das instituigbes financeiras) por si s6 ndo permite classificagdes livres de ambigiiidades. Em principio, esse
item n&o deveria incluir capta¢des junto a bancos privados no exterior. A conta “4.6.3.30.00-2 — Obrigacdes por
Empréstimos no Exterior” abrigaria melhor operacGes do género. Entretanto, captacdes para operacdes de “leasing”,
tipicamente originadas em mercados privados estariam contabilizadas em “Repasses do exterior”.

Os dados de dezembro de 1995 incluem os seguintes bancos: Banco de Desenvolvimento do Estado de Santa Catarina
(BADESC), Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo
(BANDES), Banco de Desenvolvimento do Estado da Bahia (DESENBANCO), Banco Regional de Desenvolvimento do
Extremo Sul (BRDE) e também o Banco de Desenvolvimento do Estado de Goias em liquidagdo ordinaria.

Para dezembro de 2002: BANDES, BDMG e BRDE.

) R$ milhGes Porcentajes
Ativo
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Disponibilidades e aplica¢gfes interfinanceiras de liquidez 211,60 558,47 7,59% 16,65%
2. Titulos e valores mobiliarios 343,07 655,66 12,30% 19,55%
3. Operacdes de Crédito 2 069,29 2141,79 74,21% 63,87%
3.1 Operagdes de Crédito de Curto Prazo 56,21 439,84 2,02% 13,12%
3.2 Operacgdes de Crédito de Médio e Longo Prazo 2 013,08 1701,95 72,19% 50,76%
4. Provisdes para Créditos de Liquidag&o Duvidosa (22,67) (197,83) -0,81% -5,90%
5. Saldo liquido das demais contas 187,28 195,08 6,72% 5,82%
Total do ativo 2 788,57 3 353,17 100,00 100,00

Fontes: Para o ano de 1995, Banco Central do Brasil, Departamento Econémico, Divisdo Monetaria e Bancéria. Para
2002, Informacgdes Cadastrais Trimestrais do Banco Central.

Nota: Para o ano de 1995, consideraram-se operagfes de crédito de curto prazo os valores incluidos na rubrica
"empréstimos e titulos descontados" do balanco consolidado dos Bancos de Desenvolvimento. As demais rubricas
(“Financiamentos”, "Financiamentos rurais e agroindustriais" e "Financiamentos de infra-estrutura e desenvolvimento")
foram consideradas como crédito de médio e longo prazo.

Para 2002, a abertura das operacdes de crédito entre curto prazo e médio e longo prazo obedeceu a regra de
classificagdo contabil: operagdes do Ativo Circulante, cujo periodo a decorrer é de até 360 dias, foram consideradas de
"Curto Prazo"; as operagdes do Ativo Realizavel a Longo Prazo, com periodo a decorrer superior a 360 dias, se
consideraram de "Médio e Longo Prazo". No registro das transa¢des com prazo a decorrer de até 360 dias, ha
empréstimos de prazo original mais longo. Logo, é quase certo que o valor dos empréstimos e financiamentos de curto
prazo esteja superestimado,enquanto o valor dos de longo estaria subestimado.
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Anexo IV: Balanco das agéncias de fomento
) . R$ milhGes Porcentajes
Passivo Agéncias de fomento
dez/00 dez/02 dez/00 dez/02

Passivo circulante e exigivel a longo prazo 346,47 935,38 32,18 47,40
1.1 Recursos captados junto aos mercados privados 0 0,38 0,00 0,02
Instrumentos financeiros derivativos 0 0,38 0,00 0,02

Recursos Oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e
1.2 Assemelhados) 276,93 817,32 25,72 41,42
Repasses do pais . Instituigées Oficiais 243,58 803,44 22,62 40,72
Repasses do exterior 0 - 0,00 0,00
Recursos para destinagéo especifica 33,35 3,88 3,10 0,70
Repasses financeiros 0 - 0,00 0,00
1.3 ObrigagGes diversas (Fiscais, Previdenciarias e Outras) 69,54 117,68 6,46 5,96
Fiscais e previdenciarias 4,32 26,71 0,40 1,35
Sociais e estatutarias 13,85 18,47 1,29 0,94
Outras 51,37 72,50 4,77 3,67
2. Recursos proprios 730,25 1 037,82 67,82 52,60
Total do passivo 1 076,72 1973,20 100,00 100,00

Fonte: Banco Central do Brasil, Departamento Econdmico, Divisdo Monetaria e Bancaria.

Os dados de dezembro de 2000 englobam as agéncias de fomento de 8 Estados: Santa Catarina (ainda mantém a sigla
BADESC), Amap4a, Amazonas, Goias, Parana, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul e Roraima. Para dezembro de
2002, agregaram-se as agéncias da Bahia (DESENBAHIA) e de Tocantins, totalizando 10 agéncias nessa data.

Ativo Agéncias de Fomento R$ milh8es Porcentajes

dez/00 dez/02 dez/00 dez/02

1. Disponibilidades e aplica¢Bes interfinanceiras de liquidez 48,60 93,34 4,51 4,73
2. Titulos e valores mobiliarios 476,85 736,96 44,29 37,35
3. Operagdes de crédito 407,04 1298,21 37,80 65,79
3.1 Operagdes de crédito de curto prazo 1,68 311,57 0,16 15,79
3.2 Operagdes de crédito de médio e longo prazo 405,36 986,64 37,65 50,00
4. Provisdes para créditos de liquidagé@o duvidosa (48,00) (208,69) -4,46 -10,58
5. Saldo liquido das demais contas 192,23 53,44 17,85 2,71
Total do ativo 1076,72 1973,26 100,00 100,00

Fonte: Banco Central do Brasil, Departamento Econdmico, Divisdo Monetaria e Bancaria.

Nota: Para o ano de 2000, consideraram-se operagfes de crédito de curto prazo os valores incluidos na rubrica
"empréstimos e titulos descontados" do balango consolidado das Agéncias de Fomento. As demais rubricas
(“Financiamentos”, "Financiamentos rurais e agroindustriais" e "Financiamentos de infra-estrutura e desenvolvimento")
foram consideradas como crédito de médio e longo prazo.

Para 2002 admitiu-se que 76% das operacdes de crédito das Agéncias de Fomento fosse de Médio e Longo Prazo e
24% de Curto Prazo, com base na média ponderada da distribuicdo observada para as quatro Agéncias mais
importantes, a saber Goias, Bahia, Parana e Santa Catarina.
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Anexo V: Balanco do BNDES
Passivo BNDES R$ milhdes Porcentajes
Dez/95 Dez/02 Dez/95 Dez/02
Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo 30 183,40 | 138 607,80 76,80 91,82
1.1  Recursos Captados junto aos mercados privados 352,20 17 009,30 0,90 11,27
Empréstimos Externos (Bonus) 160,00 16 083,40 0,41 10,65
cbrigagaes oa Carteira de Cambio para dezios) 19220 | 92580 | g49 | g
Recursos Oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e
1.2  Assemelhados) 28 330,70 |117 728,40 72,08 77,99
Fundo PIS/PASEP - 19 525,20 0,00 12,93
Fundo da Marinha Mercante - 1917,80 0,00 1,27
Depésitos Especiais — FAT - 11 704,70 0,00 7,75
FAT Constitucional (Divida Subordinada). - 51 437,60 0,00 34,07
Outras obrigacdes vinculadas ao Tesouro Nacional 236,00 - 0,60 0,00
Repasse no Pais (Outros) 12 105,40 348,10 30,80 0,23
Obrigag6es por Empréstimos - Empréstimos no Pais 14 797,70 19 809,90 37,65 13,12
Obrigagdes por Empréstimos - Empréstimos no Pais ) 16 217.90
(Tesouro Nacional) ’ 0,00 10,74
%)l:lt?gsg)oes por Empréstimos - Empréstimos no Pais ) 3592,00 0.00 238
Repasses do Exterior - Instituicdes Multilaterais 1191,60 12 985,10 3,03 8,60
1.3  Obrigagdes Diversas (Fiscais, Previdenciarias e Outras) 1 500,50 3870,10 3,82 2,56
Impostos e Contribuicdes 668,10 746,80 1,70 0,49
Contingéncias Trabalhistas e Civeis 191,70 134,70 0,49 0,09
Contingéncias Fiscais 411,20 - 1,05 0,00
Depositos Vinculados a quitagéo de empréstimos ainda néo
classificados 189,70 284,90 0,48 0,19
Outras 39,80 2 703,70 0,10 1,79
2. Recursos Proprios 9 119,60 12 350,20 23,20 8,18
Total do passivo 39 303,00 | 150 958,00 100,00 100,00

Notas e Observacgdes:

(1) Fontes: os dados de 2002 foram coligidos das demonstragées contabeis de dezembro de

2002, conforme divulgadas no site do BNDES. Os dados séo consolidados, isto é, incluem BNDESPAR e FINAME. Para
1995, utilizou-se o mesmo Balanco Patrimonial consolidado, publicado no Relatério de atividades do BNDES de 1996, p.
46. Detalhes das informagdes foram pesquisados diretamente junto ao Departamento de Politica Financeira do Banco. (2)
Os recursos do Fundo PIS-PASEP para 1995 estdo englobados na rubrica Repasses no Pais — Outros que também
incorpora os empréstimos do FND ao BNDES. Para 2002 os empréstimos do FND estéo registrados como obrigacdes do
BNDES na rubrica ObrigagGes por Empréstimos — Empréstimos no Pais (Outros), enquanto os do PIS-PASEP aparecem
com discriminacéo especifica.
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) R$ milhbes Porcentajes
Ativo BNDES
dez/95 dez/02 Dez/95 dez/02

1. Disponibilidades e aplicacdes interfinanceiras de liquidez 576,00 142,00 1,47 0,09
2. Titulos e valores mobiliarios 2.623,00 | 17 580,00 6,67 11,65
3. Operagdes de Crédito 14 123,97 | 79 432,77 35,94 52,62
3.1 OperagBes de Crédito de Curto Prazo 17 918,44 0,00 11,87
3.2 Operages de Crédito de Longo Prazo 61 514,33 0,00 40,75
4. Provisdes para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (681,00) | (5177,00) -1,73 -3,43
6. Repasses ao Sistema Financeiro Privado 6 546,83 | 3.170,52 16,66 23,30
7. Repasses ao Sistema Financeiro Publico 6 423,20 9912,71 16,34 6,57
5.  Saldo liquido das demais contas 9 692,00 | 13 896,00 24,66 9,21

Total do ativo 39 304,00 (150 957,00 100,00 100,00

Fonte: Balango Patrimonial do BNDES disponivel no site do banco

Notas: (1) A abertura dos repasses do BNDES (consolidado) ao Sistema Financeiro Privado e Publico foi fornecida
pela Divisdo Monetaria e Bancaria do Departamento Econdmico do Banco Central, para ambas as datas. (2) A
abertura das operacdes de crédito entre curto prazo e médio e longo prazo obedeceu a regra de classificagao
contabil: operagbes do Ativo Circulante, cujo periodo a decorrer é de até 360 dias, foram consideradas de "Curto
Prazo";

as operag0es do Ativo Realizavel a Longo Prazo, com periodo a decorrer superior a 360 dias, se consideraram de
"Médio e Longo Prazo". No registro das transagdes com prazo a decorrer inferior a 360 dias, ha empréstimos de
prazo

original mais longo. Logo, é quase certo que o valor dos empréstimos e financiamentos de curto prazo esteja
superestimado,

enguanto o valor dos de longo estaria subestimado.

Pr6-memoéria
REPASSES DO BNDES AO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL (SFN) — (1/12/2002)

(R$ milhdes)
SFN Total 45 083,23
Curto Prazo 12 713,47
Médio e Longo Prazo 32 369,76
SFN Privado 35 170,52
Curto Prazo 9 918,09
Médio e Longo Prazo 25 252,43
SFN Publico 9912,71
Curto Prazo 2795,38
Médio e Longo Prazo 7 117,33

Fontes: Anexo |, itens 4, 5,6 (Balango Patrimonial
Consolidado) e 7. Ver também nota de rodapé N° 60.
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Anexo VI: Balanco do BNB

) R$ milhbes Porcentajes
Banco do Nordeste do Brasil
dez/97 dez/02 dez/97 dez/02
. Passivo circulante e exigivel a longo prazo 8 559,10 20220,80 92,09 94,53
1.1  Recursos captados junto aos mercados privados 1727,50 3359,70 18,59 15,71
Dep6sitos a vista 223,00 180,40 2,40 0,84
Dep6sitos de poupanca 176,00 310,50 1,89 1,45
Dep6sitos interfinanceiros 22,30 0,00 0,10
Dep6sitos a prazo 770,20 2 562,90 8,29 11,98
Captacdes no mercado aberto (inclui Depdsitos
Interfinanceiros em 1995) 41,40 79,00 0,45 0,37
Recursos de aceites e emisséo de titulos 399,50 142,20 4,30 0,66
Empréstimos no exterior 117,40 62,40 1,26 0,29
Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e
1.2 Assemelhados) 5 703,20 15 828,10 61,36 73,99
Empréstimos no Pais - Instituigées Oficiais 62,30 93,80 0,67 0,44
Obrigag6es por Repasses no Pais - Instituicbes
Oficiais 1.233,70 1 782,50 13,27 8,33
Repasses Interfinanceiros (recursos de crédito 26.60 )
rural, recursos externos e outros) ' 0,29 0,00
Obrigag6es por Repasses do Exterior 198,20 1 297,00 2,13 6,06
FNE (Fundo Constitucional de Financiamento do
Nordeste) 4182,40 12 654,80 45,00 59,16
Obrigag6es Diversas (Fiscais, Previdenciarias e
1.3 Outras) 1128,40 1 033,00 12,14 4,83
Recursos Proprios 735,30 1170,30 7,91 5,47
Total do passivo 9 294,40 21 391,10 100,00 100,00
R$ milhdes Porcentajes

Ativo Banco do Nordeste do Brasil
dez/97 dez/02 dez/97 dez/02

1. Disponibilidades e aplicagdes interfinanceiras de liquidez 384,00 415,00 4,13 1,94
2. Titulos e valores mobiliarios 486,00 5 791,00 5,23 27,07
3. Operagbes de Crédito 7 938,00 | 15087,00 85,41 70,53
3.1  OperagGes de Crédito de Curto Prazo 5 540,00 25,90
3.2  Operagdes de Crédito de Médio e Longo Prazo 9 547,00 44,63
4. Provisdes para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (671,00) | (1 258,00) -7,22 -5,88
5. Saldo liquido das demais contas 1 157,00 1 355,00 12,45 6,33

Total do ativo 9 294,00 | 21 390,00 100,00 100,00

Fonte: Demonstracdes Financeiras disponiveis no site www.bnb.gov.br

Nota: A abertura das operagbes de crédito entre curto prazo e médio e longo prazo obedeceu a regra de
classificagéo contabil: operagdes do Ativo Circulante, cujo periodo a decorrer é de até 360 dias, foram consideradas
de "Curto Prazo";as operacgdes do Ativo Realizavel a Longo Prazo, com periodo a decorrer superior a 360 dias, se
consideraram de "Médio e Longo Prazo". No registro das transacdes com prazo a decorrer de até 360 dias, ha
empréstimos de prazooriginal mais longo. Logo, é quase certo que o valor dos empréstimos e financiamentos de
curto prazo esteja superestimado,enquanto o valor dos de longo estaria subestimado.
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Anexo VII: Balanco do BASA

. R$ milhGes Porcentajes
Banco da Amazénia
dez/97 dez/02 dez/97 dez/02

Passivo circulante e exigivel a longo prazo 2 486,00 | 6 742,80 94,37 84,66
1.1 Recursos captados junto aos mercados privados 703,50 | 1930,00 26,70 24,23
Depésitos a vista 68,00 194,80 2,58 2,45
Dep6sitos de poupanca 178,90 111,20 6,79 1,40
Depositos a prazo 443,20 644,20 16,82 8,09
Captacdes no mercado aberto (inclui depositos interfinanceiros) 13,40 979,80 0,51 12,30

Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e
1.2 Assemelhados) 1611,80 | 4 125,20 61,18 51,80
Fundos financeiros e de desenvolvimento (exclusive FNO) 15,50 0,59 0,00
Obrigagdes por repasses do pais - instituicdes oficiais 27,50 110,20 1,04 1,38
Obrigag6es por empréstimos - empréstimos no exterior 19,90 39,40 0,76 0,49
FNO 1548,90 | 3 975,60 58,80 49,92
1.3  Obrigacdes diversas (fiscais, previdenciarias e outras) 170,70 687,60 6,48 8,63
Recursos proprios 148,40 | 1 221,30 5,63 15,34
Total do passivo 2 634,40 | 7 964,10 100,00 100,00

Notas e Observacg@es: O item “Obriga¢des por Repasses do Pais — Instituicdes Oficiais” inclui repasses do BNDES
que respondem por 86,2% do total da rubrica, da Caixa Econdmica (10,6%), FINAME e Tesouro Nacional (estes dois
ultimos residualmente).

Ativo Banco da Amazdnia R$ milhoes Porcentajes
dez/97 dez/02 dez/97 dez/02

1. Disponibilidades e aplica¢@es interfinanceiras de liquidez 515,77 199,37 19,58 2,50
2. Titulos e valores mobiliarios 82,66 | 3445,61 3,14 43,26
3. Operagbes de Crédito 1393,88 | 4120,92 52,90 51,74
3.1  Operagdes de Crédito de Curto Prazo 1 862,68 23,39
3.2 Operagdes de Crédito de Longo Prazo 2 258,24 28,36
4. Provisdes para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (204,59) -2,57
5. Saldo liquido das demais contas 642,43 402,66 24,38 5,06

Total do ativo 2634,74 | 7 963,97 100,00 100,00

Fonte: Demonstra¢des Financeiras disponiveis no site www.basa.com.br

Nota: a abertura das operagbes de crédito entre curto prazo e médio e longo prazo obedeceu a regra de
classificagdocontabil: operacdes do Ativo Circulante, cujo periodo a decorrer é de até 360 dias, foram consideradas de
"Curto Prazo";as operagdes do Ativo Realizavel a Longo Prazo, com periodo a decorrer superior a 360 dias, se
consideraram de "Médio e Longo Prazo". No registro das transagGes com prazo a decorrer de até 360 dias, ha
empréstimos de prazooriginal mais longo. Logo, é quase certo que o valor dos empréstimos e financiamentos de curto
prazo esteja superestimado,enquanto o valor dos de longo estaria subestimado.
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Anexo VIl Balanco da Caixa Econdmica Federal (CEF)
R$ milhbes Porcentajes
Passivo Caixa Econémica Federal
Dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
Passivo circulante e exigivel a longo prazo 76 883,60 | 123 790,00 95,61% 96,40
1.1 Recursos captados junto aos mercados privados 45 920,30 | 101 302,50 57,11 78,88
Depésitos 39295,30 | 72 790,50 48,87 56,68
Dep6sitos a vista 671,70 5 158,70 0,84 4,02
Depositos de poupanca 14 747,10 | 42 430,80 18,34 33,04
Dep6sitos a prazo 23 876,50 | 25 201,00 29,69 19,62
Captacdes no mercado aberto (inclui Depdsitos 2741,90| 18936,90 3,41 14,75
Interfinanceiros em 1995)
Recursos de letras hipotecarias (inclui pequena parcela de 3 749,50 9 115,40 4,66 7,10
letras de crédito imobiliario)
Instrumentos financeiros derivativos - 197,00 0,00 0,15
Recursos para destinacéo especifica (loterias) 133,60 262,70 0,17 0,20
1.2 Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 27 525,50 | 11 347,20 34,23 8,84
Assemelhados)
Obrigag6es por Fundos e Programas Sociais, Financeiros 8 541,40 5421,40 10,62 4,22
e de Desenvolvimento
Repasses do pais . Instituicdes Oficiais 18 362,10 5 818,20 22,83 4,53
Tesouro nacional 88,70 393,10 0,11 0,31
BNDES 36,70 312,10 0,05 0,24
FGTS 18 182,50 4.914,20 22,61 3,83
Outras 54,20 198,80 0,07 0,15
Obrigag6es por empréstimos - empréstimos no pais 290,20 - 0,36 0,00
Obrigag6es por empréstimos - empréstimos no exterior 331,80 107,60 0,41 0,08
1.3 Obrigag6es diversas (Fiscais, Previdenciarias e Outras) 3437,80 | 11 140,30 4,28 8,68
Recursos proprios 3529,40 4 628,10 4,39 3,60
Total do passivo 80 413,00 | 128 418,10 100,00 100,00
CAIXA ECONOMICA FEDERAL
) ) ) R$ milhdes Porcentajes
Ativo Caixa Econdmica Federal
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Disponibilidades e aplica¢des interfinanceiras de liquidez 7 799,00 7 196,00 9,70 5,60
2. Titulos e valores mobiliarios 6 775,00 | 57 367,00 8,43 44,67
3. Operagdes de Crédito 41 297,00 | 22 734,00 51,36 17,70
3.1 Operagdes de Crédito de Curto Prazo 4 812,00 3,75
3.2 Operagdes de Crédito de Médio e Longo Prazo ... | 17 922,00 13,96
4. Provisdes para Créditos de Liquidagao Duvidosa (2 079,00) | (3092,00) -2,59 -2,41
5. Saldo liquido das demais contas 26 620,00 | 44 212,00 33,10 34,43
Total do ativo 80 412,00 |128 417,00 100,00 100,00

Fonte: Balanco Patrimonial da Caixa Econdmica Federal disponivel no site www.cef.com.br
Nota: a abertura das operacdes de crédito entre curto prazo e médio e longo prazo obedeceu a regra de classificagédo
contabil: operag6es do Ativo Circulante, cujo periodo a decorrer € de até 360 dias, foram consideradas de "Curto Prazo";
as operagOes do Ativo Realizavel a Longo Prazo, com periodo a decorrer superior a 360 dias, se consideraram de "Médio
e Longo Prazo". No registro das transa¢des com prazo a decorrer de até 360 dias, ha empréstimos de prazo original
longo. Logo, é quase certo que o valor dos empréstimos e financiamentos de curto prazo esteja

mais
superestimado,enquanto o valor dos de longo estaria subestimado.
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Anexo IX: Balanco do Banco do Brasil (BB)
) R$ milhGes Porcentajes
Banco do Brasil
dez/97 dez/02 dez/97 dez/02
1. Passivo circulante e exigivel a longo prazo 102 912,40 | 195 397,50 94,49 95,50
1.1  Recursos captados junto aos mercados privados 65979,40 | 160 811,00 60,58 78,60
Depésitos 55 304,70 97 253,40 50,78 47,53
Depoésitos a vista 9 333,30 24 342,30 8,57 11,90
Depositos de poupanca 16 612,90 26 917,80 15,25 13,16
Dep6sitos a prazo 27 604,30 42 117,40 25,34 20,59
Depositos interfinanceiros 1 754,20 3 875,90 1,61 1,89
Captacdes no mercado aberto 6 571,80 48 327,30 6,03 23,62
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no exterior 2 978,00 13 432,00 2,73 6,57
Obrigag6es por titulos e valores mobiliarios no exterior 1 106,80 1 053,30 1,02 0,51
Obrigagbes por repasses do exterior 1,90 2,20 0,00 0,00
Instrumentos financeiros derivativos - 742,80 0,00 0,36
Debéntures 16,20 - 0,01 0,00
1.2 Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 21 069,80 11 429,20 19,35 5,59
Assemelhados)
Obrigag6es por repasses do pais — instituicdes oficiais 8 058,50 5921,00 7,40 2,89
Tesouro nacional 1 300,60 1181,10 1,19 0,58
BNDES 1 054,70 2 570,70 0,97 1,26
FINAME 2 708,90 1 786,70 2,49 0,87
Outras instituicbes 2 994,30 382,50 2,75 0,19
Fundos financeiros e de desenvolvimento 1 022,20 1776,40 0,94 0,87
FCO (divida elegivel a capital) 1 483,50 3731,80 1,36 1,82
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no pais 10 505,60 - 9,65 0,00
Institui¢cdes oficiais 3718,30 - 3,41 0,00
Outras instituicdes 2,70 - 0,00 0,00
Obrigag6es por aquisi¢des de titulos publicos federais 6 784,60 - 6,23 0,00
1.3  Obrigagdes diversas 15 863,20 23 157,30 14,56 11,32
Outras dividas subordinadas elegiveis a capital - 448,20 0,00 0,22
Relag@es interdependéncias 403,50 1 366,40 0,37 0,67
Carteira de cambio 2 031,90 4414,10 1,87 2,16
Fiscais e previdenciarias 1 322,20 1 376,80 1,21 0,67
Negociacéo e intermediacao de valores 1 358,20 3832,00 1,25 1,87
Sociais e estatutarias 117,90 346,60 0,11 0,17
Provisdes para contingéncias previdenciarias, trabalhistas 10 550,90 8 059,50 9,69 3,94
e outras
Operacdes com cartdes de crédito e credores diversos no - 2 100,30 0,00 1,03
pais
Recebimentos e pagamentos a liquidar (inclusive 59,90 74,10 0,05 0,04
correspondentes)
Outras - 1 036,90 0,00 0,51
Resultados de exercicios futuros 18,70 102,40 0,02 0,05
2. Recursos proéprios 6 003,00 9197,10 5,51 4,50
Total do passivo 108 915,40 | 204 594,50 100,00 100,00

Notas e Observagdes: (1) O valor da rubrica “Fundos Financeiros e de Desenvolvimento” relativo a dezembro de 1997
exclui R$ 1.483,5 milhdes do Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste (FCO) para manter a
comparabilidade com os dados de 2002. Este critério teve como base a Nota Explicativa 8.e.4 do balanco de 2002, ou
seja, a suposicdo de que, em 1997, o valor total da rubrica “Fundos Financeiros e de Desenvolvimento” incluiria também o
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FCO. (2) O sub-item “Outras Instituigdes” da rubrica “Obrigacdes por Repasses do Pais — Instituicdes Oficiais”se refere a
repasses oficiais que nao do Tesouro Nacional (Crédito Rural e Outros Fundos e Programas), BNDES, CEF, FINAME E
FINEP. (3) O item “Obrigagdes por Aquisi¢cdes de Titulos Publicos Federais” (R$ 6,8 bilhdes para dezembro de 1997) se
refere a empréstimos do Banco Central feitos sob a forma de emisséo de LBC's para compra a termo. Estas emissdes
estdo ligadas ao Plano Collor (congelamento de ativos financeiros, de marco de 1990) e aos esquemas posteriores de
solucéo das dividas mobiliarias de estaduais, como do Estado do Rio de Janeiro (ver detalhes no Capitulo I, Se¢éo 5). No
caso do Plano Collor, se tratava dos empréstimos para que os bancos antecipassem o recolhimento ao Banco Central de
valores que os devedores ainda ndo lhes houvessem pago, tendo em vista vencimentos posteriores das obrigacdes
respectivas. No caso dos titulos estaduais, por exemplo, o Banco Central entregava as LBC’s ao Banco do Brasil em troca
dos titulos estaduais deperecidos e ndo mais aceitos pelo mercado. Tais papéis ficavam custodiados em garantia da
compra a termo. Em qualquer um dos casos, o Banco do Brasil ficava com uma obrigac¢édo junto ao Banco Central por
compra de titulos publicos federais (LBC's no caso). (4) O item “Provis@es para Contingéncias Previdenciarias, Trabalhistas
e Outras” engloba também as “Demais Contingéncias” para dezembro de 1997. Em dezembro de 2002 essas “Demais
Contingéncias” aparecem como item em separado.

Ativo Banco do Brasil R$ milhbes Porcentajes
dez/97 dez/02 dez/97 dez/02

1. Disponibilidades e aplicag8es interfinanceiras de liquidez 15081,00 | 29 346,00 13,85 14,34
2.  Titulos e valores mobiliarios 28 431,00 | 70 942,00 26,10 34,67
3.  Operacgdes de crédito 36 943,00 | 54 609,80 33,92 26,69
3.1 Operacdes de crédito de curto prazo 29 069,95 14,21
3.2 Operacdes de crédito de longo prazo ... | 25539,85 12,48
4.  ProvisOes para créditos de liquidagdo duvidosa (12 096,00) | (3 727,00) -11,11 -1,82
5.  Saldo liquido das demais contas 40 558,00 | 53 422,00 37,24 26,11

Total do ativo 108 917,00 | 204 592,80 100,00 100,00

Fonte: dados disponiveis no site do banco www.bb.com.br

Nota: a abertura das operacdes de crédito entre curto prazo e médio e longo prazo obedeceu a regra de classificagdo
contabil: operagdes do Ativo Circulante, cujo periodo a decorrer é de até 360 dias, foram consideradas de "Curto Prazo"; as
operacdes do Ativo Realizavel a Longo Prazo, com periodo a decorrer superior a 360 dias, se consideraram de "Médio e
Longo Prazo". No registro das transag6es com prazo a decorrer de até 360 dias, ha empréstimos de prazo original mais
longo. Logo, é quase certo que o valor dos empréstimos e financiamentos de curto prazo esteja superestimado, enquanto o
valor dos de longo estaria subestimado.
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Anexo X: Contas Consolidadas das instituicdes financeiras
de desenvolvimento (inclusive BB e CEF)
Passivo R$ milhGes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

1. Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo 212 460,97 | 478 655,22 89,27 94,09

1.1  Recursos Captados junto aos mercados privados 114 908,43 | 284 448,50 48,28 55,91
Empréstimos Externos (Bonus) 160 16 083,40 0,07 3,16
Empréstimos Externos sindicalizados e outros (inclusive 192,2 925,9 0,08 0,18
obrigacdes da Carteira de Cambio para dez/95)
Depésitos a vista 10 301,32 29 895,20 4,33 5,88
Dep6sitos de poupanca 31 714,90 69 770,30 13,33 13,71
Depésitos a prazo 52 796,10 70 542,12 22,18 13,87
Dep6sitos interfinanceiros 1872,51 3898,20 0,79 0,77
Captacdes no mercado aberto (inclui Depdsitos 9 368,50 68 323,00 3,94 13,43
Interfinanceiros)
Recursos de Aceites e Emisséo de titulos 399,5 142,2 0,17 0,03
Empréstimos no Exterior 3095,40 13 494,40 1,30 2,65
Instrumentos Financeiros Derivativos 0 940,18 0,00 0,18
Recursos de Letras Hipotecarias 3749,50 9 115,40 1,58 1,79
Recursos para Destinagéo Especifica 133,6 262,7 0,06 0,05
Obrigag6es por Titulos e Valores Mobiliarios no Exterior 1106,80 1 053,30 0,47 0,21
Obrigag6es por Repasses no Exterior 1,9 2,2 0,00 0,00
Debéntures 16,2 0 0,01 0,00

1.2  Recursos Oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 75 288,95 |153982,10 31,63 30,27
Assemelhados)
Fundo PIS/PASEP 0 19 525,20 0,00 3,84
Fundo da Marinha Mercante 0 1917,80 0,00 0,38
Depésitos Especiais — FAT 0 11 704,70 0,00 2,30
FAT Constitucional (Divida Subordinada). 0 51 437,60 0,00 10,11
Outras obrigacdes vinculadas ao Tesouro Nacional 236 0 0,10 0,00
Repasse no Pais (Outros) 12 105,40 348,1 5,09 0,07
Repasses do Exterior - Instituicdes Multilaterais 1 191,60 12 985,10 0,50 2,55
Recursos para destinacéo especifica 165,63 180 0,07 0,04
Repasses Financeiros 0 0 0,00 0,00
Obrigacgdes por Fundos e Programas Sociais, Financeiros e 8 541,40 5421,40 3,59 1,07
de Desenvolvimento
FNE (Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste) 4182,40 12 654,80 1,76 2,49
Fundos Financeiros e de Desenvolvimento 1 037,70 1776,40 0,44 0,35
FNO 1 548,90 3 975,60 0,65 0,78
Repasses do Exterior 14,62 0 0,01 0,00
Obrigag6es por empréstimos — Empréstimos no exterior 351,7 147 0,15 0,03
Repasses Interfinanceiros 26,6 0 0,01 0,00
Obrigag6es por Repasses no Exterior 198,2 1 297,00 0,08 0,25
FGTS 18 182,50 4 914,20 7,64 0,97

(continta)
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(concluséo)

ObrigagGes por repasses do pais - Instituicbes Oficiais 4 437,80 2 155,50 1,86 0,42
Obrigag6es por Empréstimos — Empréstimos no Pais 21 585,00 19 809,90 9,07 3,89
FCO 1 483,50 3731,80 0,62 0,73
1.3  Obrigagdes Diversas (Fiscais, Previdenciarias e Outras) 22 263,59 40 224,62 9,35 7,91
Impostos e Contribui¢cdes 668,1 746,8 0,28 0,15
Contingéncias Trabalhistas e Civeis 10 742,60 8 194,20 4,51 1,61
Contingéncias Fiscais 411,2 0 0,17 0,00
Outras 5111,19 17 177,54 2,15 3,38
Fiscais e Previdenciérias 1 326,50 1403,51 0,56 0,28
Sociais e Estatutarias 131,8 365,07 0,06 0,07
Outras Dividas Subordinadas Elegiveis a Capital 0 448,2 0,00 0,09
Relagdes Interdependéncias 403,5 1 366,40 0,17 0,27
Carteira de Cambio 2 031,90 4 414,10 0,85 0,87
Negociacéo e Intermediacédo de Valores 1 358,20 3832,00 0,57 0,75
Operagdes com Cartdes de Crédito e Credores Diversos no 0 2 100,30 0,00 0,41
Pais
Recebimentos e Pagamentos a Liquidar (inclusive 59,9 74,1 0,03 0,01
correspondentes)
Resultados de Exercicios Futuros 18,7 102,4 0,01 0,02
Recursos Proprios 21 043,81 30 360,89 8,84 5,97
Erros & Omissdes 4 499,05 -281,62 1,89 -0,06
Total do passivo 238 003,83 | 508 734,49 100,00 100,00

Critério de consolidagao

Soma dos passivos, item a item, do universo de instituicbes abrangidas. Para evitar dupla contagem, ndo foram somados
os valores correspondentes a repasses de outras instituicdes do mesmo universo. Ou seja, repasses do BNDES aos
Bancos de Desenvolvimento, as Agéncias de Fomento,ao Banco do Nordeste, ao Banco da Amazdnia, a Caixa Econémica
Federal e ao Banco do Brasil, por exemplo, foram excluidos.
discriminados, adotou-se o critério de excluir totalmente as rubricas "Obrigacdes por Repasses do Pais - InstituicGes
Oficiais" e "Obrigagdes por Empréstimos - Empréstimos no Pais" quando n&o houvesse indica¢do da fonte do repasse ou
do empréstimo. N&o se excluiram valores indicados como “Outros” naquelas rubricas.

Como ndo se pdde dispor de dados perfeitamente

) R$ milhGes Porcentajes
Ativo

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
Disponibilidades e aplicag@es interfinanceiras de liquidez 24 615,97 37 950,18 10,34 7,46
Titulos e valores mobiliarios 39 217,58 | 156 518,23 16,48 30,77
Operacdes de crédito 104 172,18 | 179 424,49 43,77 35,27
3.1 Operacdes de crédito de curto prazo 0 59 954,48 0,00 11,79
Operacdes de crédito de longo prazo 0 | 119 470,01 0,00 23,48
Provisdes para créditos de liguidagéo duvidosa -15 597,67 -13 865,11 -6,55 -2,73
Saldo liquido das demais contas 78 898,94 | 112 327,18 33,15 22,08
Repasses ao sistema financeiro privado e bancos estaduais 6 696,83 36 379,52 2,81 7,15
Total do ativo 238 003,83 | 508 734,49 100,00 100,00

Nota: Nos balancos consolidados consideramos o balango de 1995 dos Bancos de Desenvolvimento, CEF e BNDES, o
balanco de 1997 do BNB, BB e do BASA e, o balanco de 2000 para as Agéncias de Fomento.
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Anexo XI: Balanco da nossa caixa
Nossa caixa R$ milhGes Porcentajes

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo 8 012,00 | 27 258,00 91,78 95,27
11 Recursos Captados junto aos Mercados Privados 7 077,00 | 25080,00 81,07 87,66
Depdsitos 6 608,00 | 18 089,00 75,69 63,22
Captacdes no Mercado Aberto 252 6 904,00 2,89 24,13
Recursos de Aceites e Emisséo de Titulos 87 0,00 0,30
Obrigag6es por Empréstimos 0 0,00 0,00
Obrigag6es por Empréstimos - Empréstimos no Exterior 0 0,01 0,00
Recursos de Letras Hipotecarias 216 0 2,47 0,00
Obrigag6es para Operacdes Compromissadas 0 0 0,00 0,00
1.2 Recursos Oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 1,55 0,93

Assemelhados) 135 265
ObrigagGes por Repasses do Pais — Instituicbes 1,55 0,93

Oficiais 135 265
Relag8es Interfinanceiras 0 0,00 0,00
Obrigag6es por Empréstimos — Empréstimos no Pais 0 0,00 0,00
Instituicdes Oficiais 0 0 0,00 0,00
1.3 Obrigag6es Diversas 800 1 913,00 9,16 6,69
Cobranca e arrecadacao de tributos e assemelhados 71 14 0,81 0,05
Carteira de Cambio 0 0,10 0,00
Relag6es Interdependéncias 16 0,06 0,06
Sociais e Estatutarias 0 0,01 0,00
Fiscais e Previdenciarias 186 450 2,13 1,57
Negociacéo e Intermediacédo de Valores 10 0 0,11 0,00
Recursos para destinacéo especifica 1 50 0,01 0,17
Diversas 517 1 383,00 5,92 4,83
Resultados de Exercicios Futuros 0 0 0,00 0,00
2. Recursos Prdéprios 718 1 354,00 8,22 4,73
Total do passivo 8 730,00 | 28612,00 100,00 100,00

) R$ milhdes Porcentajes
Nossa Caixa

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Disponibilidades e aplica¢fes interfinanceiras de liquidez 42,00 3 609,00 0,48 12,61
2. Titulos e valores mobiliarios 1 158,00 17 404,00 13,26 60,83
3. Operagées de Crédito 5 882,00 3.566,00 67,37 12,46
4. Provisdes para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (14,00) (349,00) -0,16 -1,22
5. Outras contas do Ativo (liquido) - inclui o Permanente 1.663,00 4.383,00 19,05 15,32
Total do ativo 8 731,00 28 613,00 100,00 100,00
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Anexo XIlI: Balanco do Banpara
. R$ milhGes Porcentajes
Banpara
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
Passivo circulante e exigivel a longo prazo 221,00 471,00 80,95 86,90
1.1  Recursos captados junto aos mercados privados 143,00 436,00 52,38 80,44
Depésitos 128,00 319,00 46,89 58,86
Depdsitos a vista 43,00 173,00 15,75 31,92
Depdsitos de popanga 27,00 43,00 9,89 7,93
Depdsitos a prazo 58,00 103,00 21,25 19,00
Depdsitos interfinanceiros 0,00 0,00
Captacdes no mercado aberto 8,00 117,00 2,93 21,59
Obrigag8es por empréstimos — empréstimos no exterior 7,00 2,56 0,00
1.2 1.2. Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 20,51 0,00
Assemelhados) 56,00 0
ObrigagGes por repasses do pais — instituicdes oficiais 45,00 0 16,48 0,00
CEF 24,00 0 8,79 0,00
BNDES 6,00 0 2,20 0,00
FINAME 2,00 0 0,73 0,00
Outras instituicdes 13,00 0 4,76 0,00
Relagdes interfinanceiras 0 0 0,00 0,00
ObrigagGes por empréstimos — empréstimos no pais 1,00 0 4,03 0,00
Instituicdes oficiais 11,00 0 4,03 0,00
1.3  1.3. ObrigagOes diversas 22,00 35,00 8,06 6,46
Cobranca e Arrec. De Trib. e assemelhados 1,00 0,00 0,18
Fundos financeiros e de desenvolvimento 4,00 - 1,47 0,00
Carteira de cAmbio 7,00 2,56 0,00
Relag6es interdependéncias 1,00 - 0,37 0,00
Fiscais e previdenciarias 1,00 1,00 0,37 0,18
Negociacao e intermediacdo de valores 2,00 0,00 0,37
Sociais e estatutarias - 0,00 0,00
Outras 9,00 31,00 3,30 5,72
2. Recursos proprios 52,00 71,00 19,05 13,10
Total do passivo 273,00 542,00 100,00 100,00
3 R$ milhGes Porcentajes
Banpara
dez/95 dez/02 dez/95 | dez/02
Disponibilidades e aplicag@es interfinanceiras de
1. liquidez 28,00 10,00 10,26 1,85
2. Titulos e valores mobiliarios 14,00 191,00 5,13 35,24
3. Operacgdes de crédito 169,00 101,00 61,90 18,63
4. Provisdes para créditos de liguidagéo duvidosa (18,00) (23,00) -6,59 -4,24
5. Outras contas do ativo (liquido) - inclui o permanente 80,00 263,00 29,30 48,52
Total do ativo 273,00 542,00 100,00 | 100,00
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Anexo Xlll:  Balanco do BRB

BRB R$ milhbes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

Passivo circulante e exigivel a longo prazo 970,00 | 1 341,00 81,24 84,77
1.1  Recursos captados junto aos mercados privados 696,00 1 075,00 58,29 67,95
Depésitos 609,00 969,00 51,01 61,25
Dep6sitos a vista 128,00 222,00 10,72 14,03
Depositos de popanca 159,00 361,00 13,32 22,82
Dep6sitos a prazo 198,00 385,00 16,58 24,34
Depositos sob aviso 118,00 9,88 0,00
Dep6sitos em moeda estrangeira 6,00 0,50 0,00
Depositos interfinanceiros 1,00 0,00 0,06
Captacdes no mercado aberto 37,00 49,00 3,10 3,10
Recursos de letras hipotecarias 40,00 57,00 3,35 3,60
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no exterior 10,00 - 0,84 0,00
1.2  Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 16,08 5,37

Assemelhados) 192,00 85,00
Obrigag6es por repasses do pais — instituigdes oficiais 191,00 85,00 16,00 5,37
CEF 18,00 0,00 1,14
BNDES 38,00 0,00 2,40
FINAME 28,00 0,00 1,77
Outras instituicdes 1,00 0,00 0,06
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no pais 1,00 - 0,08 0,00
Instituicbes oficiais 1,00 - 0,08 0,00
1.3  Obrigages diversas 82,00 181,00 6,87 11,44
Cobranca e Arrec. De Trib. e assemelhados 2,00 1,00 0,17 0,06
Fundos financeiros e de desenvolvimento 9,00 0,00 0,57
Carteira de caAmbio - 0,00 0,00
Fiscais e previdenciarias 27,00 69,00 2,26 4,36
Negociacéo e intermediacdo de valores - - 0,00 0,00
Sociais e estatutarias - 1,00 0,00 0,06
Outras 53,00 101,00 4,44 6,38
2. Recursos proprios 224,00 241,00 18,76 15,23
Total do passivo 1194,00 | 1582,00 100,00 100,00

R$ milhdes Porcentajes
BRB

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Disponibilidades e aplicagfes interfinanceiras de liquidez 131,00 92,00 10,96 5,82
2. Titulos e valores mobiliarios 156,00 171,00 13,05 10,81
3. Operacgdes de crédito 596,00 851,00 49,87 53,79
4. Provisdes para créditos de liguidagéo duvidosa 4,00) (86,00) -0,33 -5,44
5. Outras contas do ativo (liquido) - inclui o permanente 316,00 554,00 26,44 35,02
Total do ativo 1 195,00 1 582,00 100,00 100,00
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Anexo XIV: Balanco do Banese

BANESE R$ milhGes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

1. Passivo circulante e exigivel a longo prazo 142,00 619,00 88,20 88,30
1.1  Recursos captados junto aos mercados privados 122,00 567,00 75,78 80,88
Depositos 116,00 567,00 72,05 80,88
Depésitos a vista 27,00 175,00 16,77 24,96
Depdsitos de popanga 48,00 135,00 29,81 19,26
Depdsitos a prazo 41,00 242,00 25,47 34,52
Depésitos interfinanceiros - 15,00 0,00 2,14
Captacgdes no mercado aberto 6,00 - 3,73 0,00
Recursos de letras hipotecarias - - 0,00 0,00
Obrigag8es por empréstimos — empréstimos no exterior - - 0,00 0,00
1.2 Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 6,83 2,71

Assemelhados) 11,00 19,00
ObrigagGes por repasses do pais — instituicdes oficiais 11,00 19,00 6,83 2,71
CEF - 0,00 0,00
BNDES 4,00 3,00 2,48 0,43
FINAME 3,00 3,00 1,86 0,43
Outras instituicdes 4,00 13,00 2,48 1,85
Obrigag8es por empréstimos — empréstimos no pais - - 0,00 0,00
Instituicdes oficiais - - 0,00 0,00
1.3  Obrigacdes diversas 9,00 33,00 5,59 4,71
Cobranca e Arrec. De Trib. e assemelhados - 1,00 0,00 0,14
Fundos financeiros e de desenvolvimento - - 0,00 0,00
Carteira de cambio - - 0,00 0,00
Fiscais e previdenciarias 1,00 5,00 0,62 0,71
Negociacao e intermediacdo de valores - - 0,00 0,00
Sociais e estatutarias - 7,00 0,00 1,00
Outras 8,00 20,00 4,97 2,85
2. Recursos proprios 19,00 82,00 11,80 11,70
Total do passivo 161,00 701,00 100,00 100,00

R$ milhdes Porcentaje
BANESE
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

1. Disponibilidades e aplicagGes interfinanceiras de liquidez 14,00 69,00 8,75 9,86
2. Titulos e valores mobiliarios 14,00 269,00 8,75 38,43
3. Operacgdes de crédito 82,00 208,00 51,25 29,71
4. Provisdes para créditos de liguidagéo duvidosa (1,00) (18,00) -0,63 -2,57
5. Outras contas do ativo (liquido) - inclui o permanente 51,00 172,00 31,88 24,57
Total do ativo 160,00 700,00 100,00 100,00
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Anexo XV: Balanco do Banestes
BANESTES R$ milhbes Porcentajes

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
Passivo circulante e exigivel a longo prazo 770,00 | 1965,00 90,48 97,18
1.1 Recursos captados junto aos mercados privados 638,00 | 1 769,00 74,97 87,49
Depésitos 570,00 | 1 288,00 66,98 63,70
Depdsitos a vista 67,00 208,00 7,87 10,29
Depdsitos de popanga 267,00 508,00 31,37 25,12
Depdsitos a prazo 232,00 561,00 27,26 27,74
Depdsitos sob aviso 1,00 0 0,12 0,00
Depdsitos interfinanceiros 3,00 11,00 0,35 0,54
Captacgdes no mercado aberto 25,00 422,00 2,94 20,87
Recursos de letras hipotecarias 5,00 45,00 0,59 2,23
Obrigag8es por empréstimos — empréstimos no exterior 38,00 13,00 4,47 0,64
Instrumentos financeiros derivativos 0 1,00 0,00 0,05
1.2 Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 8,58 0,45

Assemelhados) 73,00 29,00
Obrigag8es por repasses do pais — instituicdes oficiais 71,00 9,00 8,34 0,45
CEF 0 0 0,00 0,00
BNDES 0 0 0,00 0,00
FINAME 0 7,00 0,00 0,35
Oultras instituicdes 0 2,00 0,00 0,10
ObrigagGes por empréstimos — empréstimos no pais 2,00 0 0,24 0,00
Instituicdes oficiais 2,00 0 0,24 0,00
1.3 Obrigag6es diversas 59,00 167,00 6,93 9,25
Cobranca e Arrec. De Trib. e assemelhados 8,00 6,00 0,94 0,30
Fundos financeiros e de desenvolvimento 0 0 0,00 0,00
Carteira de cAmbio 2,00 4,00 0,24 0,20
Relag6es interdependéncias 8,00 20,00 0,94 0,99
Fiscais e previdenciarias 14,00 24,00 1,65 1,19
Negociacao e intermediacdo de valores 0 0 0,00 0,00
Sociais e estatutarias 0 0 0,00 0,00
Outras 27,00 133,00 3,17 6,58
2. Recursos proprios 81,00 57,00 9,52 2,82
Total do passivo 851,00 |2 022,00 100,00 100,00

BANESTES R$ milhbes Porcentajes

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Disponibilidades e aplica¢@es interfinanceiras de liquidez 30,00 87,00 3,53 4,30
2. Titulos e valores mobiliarios 69,00 794,00 8,12 39,29
3. Operagbes de crédito 517,00 484,00 60,82 23,95
4. Provisdes para créditos de liquidacédo duvidosa (3,00) (69,00) -0,35 -3,41
5. Outras contas do ativo (liquido) - inclui o permanente 237,00 725,00 27,88 35,87
Total do ativo 850,00 2 021,00 100,00 | 100,00
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Anexo XVI. Balanco do Banrisul

BANRISUL R$ milhbes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
Passivo circulante e exigivel a longo prazo 11 741,00 |10 515,00 96,39 93,82
1.1  Recursos captados junto aos mercados privados 6 551,00 8 623,00 53,78 76,94
Depésitos 1 883,00 6 660,00 15,46 59,42
Dep6sitos a vista 276 946 2,27 8,44
Depositos de popanca 477 2 576,00 3,92 22,98
Dep6sitos a prazo 999 3 099,00 8,20 27,65
Depositos interfinanceiros 131 39 1,08 0,35
Captacdes no mercado aberto 4 619,00 1 906,00 37,92 17,01
Recursos de letras hipotecarias 0,00 0,00
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no exterior 49 57 0,40 0,51
Instrumentos financeiros derivativos 0,00 0,00

Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e

1.2 Assemelhados) 4 946,00 982,00 40,60 8,76
Obrigacdes por repasses - repasses do exterior 2 0,02 0,00
Obrigag6es por repasses do pais — instituigdes oficiais 265 954 2,18 8,51
CEF 20 0,00 0,18
BNDES 685 0,00 6,11
FINAME 180 0,00 1,61
Outras instituicdes 69 0,00 0,62
Relagbes interfinanceiras 0 28 0,00 0,25
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no Pais 4 679,00 38,41 0,00
Instituicdes oficiais 4 679,00 38,41 0,00
1.3  Obrigacdes diversas 244 910 2,00 8,12
Cobranca e Arrecadacao de Tributos e assemelhados 38 31 0,31 0,28
Fundos financeiros e de desenvolvimento 8 0,00 0,07
Carteira de cambio 12 53 0,10 0,47
Relag8es interdependéncias 11 47 0,09 0,42
Fiscais e previdenciarias 96 230 0,79 2,05
Negociagéo e intermediacao de valores 1 0,00 0,01
Sociais e estatutarias 1 0,01 0,00
Outras 86 538 0,71 4,80
Resultados de exercicios futuros 2 0,00 0,02
2. Recursos proprios 440 693 3,61 6,18
Total do passivo 12 181,00 |11 208,00 100,00 | 100,00

BANRISUL R$ milhbes Porcentajes

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

1. Disponibilidades e aplicag@es interfinanceiras de liquidez 4 929,00 320,00 40,46 2,85
2. Titulos e valores mobiliarios 5 263,00 5 425,00 43,20 48,40
3. Operagbes de crédito 1 377,00 4 366,00 11,30 38,95
4. Provisdes para créditos de liquidacédo duvidosa (7,00) (787,00) -0,06 -7,02
5. Outras contas do ativo (liquido) - inclui o permanente 621,00 1 885,00 5,10 16,82
Total do ativo 12 183,00 | 11 209,00 100,00 100,00
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Anexo XVII: Contas Consolidadas das instituicdes financeiras
de desenvolvimento (conceito amplo, inclui bancos
estaduais)

Passivo R$ milhbes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
1. Passivo circulante e exigivel a longo prazo 239 009,97 |519491,22 91,44 94,08
11 Recursos captados junto aos mercados privados 130 135,43 | 321 997,50 49,78 58,31
Empréstimos Externos (Bonus) 265 16 153,40 0,10 2,93
Empréstimos externos sindicalizados e outros 192,2 925,9 0,07 0,17
(inclusive obrigagGes da carteira de cambio para
dez/95)
Depositos a vista 20 215,32 57 787,20 7,73 10,47
Depdsitos de poupanca 31 714,90 69 770,30 12,13 12,64
Depositos a prazo 52 796,10 70542,12 20,20 12,77
Depésitos interfinanceiros 1872,51 3 898,20 0,72 0,71
Captagdes no mercado aberto (inclui Depdsitos 14 315,50 77 721,00 5,48 14,07
Interfinanceiros)
Recursos de aceites e emisséo de titulos 399,5 229,2 0,15 0,04
Empréstimos no exterior 3095,40 13 494,40 1,18 2,44
Instrumentos financeiros derivativos 0 940,18 0,00 0,17
Recursos de letras hipotecarias 4 010,50 9217,40 1,53 1,67
Recursos para destinacéo especifica 133,6 262,7 0,05 0,05
ObrigagGes por titulos e valores mobiliarios no exterior 1 106,80 1 053,30 0,42 0,19
Obrigag8es por repasses no exterior 1,9 2,20 0,00 0,00
Debéntures 16,2 0 0,01 0,00
12 Recursos oficiais (Fundos Fiscais ou Parafiscais e 85419,95 | 154 093,10 32,68 27,91
Assemelhados)
Fundo PIS/PASEP 0 19 525,20 0,00 3,54
Fundo da marinha mercante 0 1917,80 0,00 0,35
Depdsitos especiais — FAT 0 11 704,70 0,00 2,12
FAT constitucional (divida subordinada). 0 51 437,60 0,00 9,32
Outras obrigagdes vinculadas ao tesouro nacional 236 0 0,09 0,00
Repasse no pais (outros) 12 105,40 348,1 4,63 0,06
(continta)
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(concluséo)

Passivo R$ milhGes Porcentajes
dez/95 dez/02 dez/95 dez/02
Repasses do exterior - instituicdes multilaterais 1191,60 12 985,10 0,46 2,35
Recursos para destinacéo especifica 165,63 180 0,06 0,03
Repasses financeiros 0 0 0,00 0,00
Obrigag@es por fundos e programas sociais,
Financeiros e de desenvolvimento 8 541,40 5421,40 3,27 0,98
FNE (Fundo Constitucional de Financiamento do
Nordeste) 4182,40 12 654,80 1,60 2,29
Fundos financeiros e de desenvolvimento 1 037,70 1776,40 0,40 0,32
FNO 1 548,90 3 975,60 0,59 0,72
Repasses do exterior 14,62 0 0,01 0,00
Obrigag6es por empréstimos — empréstimos no
exterior 351,7 147 0,13 0,03
Repasses interfinanceiros 26,6 28 0,01 0,01
Obrigag8es por repasses no exterior 200,2 1 297,00 0,08 0,23
FGTS 18 182,50 4 914,20 6,96 0,89
Obrigag8es por repasses do pais - instituicdes oficiais 9 848,80 2 155,50 3,77 0,39
ObrigagGes por empréstimos - empréstimos no pais 26 278,00 19 809,90 10,05 3,59
Relagdes interdependéncias 25 83 0,01 0,02
FCO 1 483,50 3731,80 0,57 0,68
1.3 Obrigag6es diversas (fiscais, previdenciarias e outras) 23 454,59 43 400,62 8,97 7,86
Impostos e contribuicbes 787,1 800,8 0,30 0,15
Contingéncias trabalhistas e civeis 10 742,60 8 194,20 4,11 1,48
Contingéncias fiscais 411,2 0 0,16 0,00
Outras 5816,19 19 450,54 2,23 3,52
Fiscais e previdenciarias 1651,50 2182,51 0,63 0,40
Sociais e estatutarias 133,8 373,07 0,05 0,07
Outras dividas subordinadas elegiveis a capital 0 448,2 0,00 0,08
Relagdes interdependencias 403,5 1 366,40 0,15 0,25
Carteira de cambio 2 061,90 4471,10 0,79 0,81
Negociacéo e intermediagdo de valores 1 368,20 3 835,00 0,52 0,69
Operagdes com cartdes de crédito e credores diversos
no pais 0 2100,30 0,00 0,38
Recebimentos e pagamentos a liquidar (inclusive
correspondentes) 59,9 74,1 0,02 0,01
Resultados de exercicios futuros 18,7 104,4 0,01 0,02
Recursos proprios 22 577,81 32 858,89 8,64 5,95
Erros & omissdes -191,95 -157,62 -0,07 -0,03
Total do passivo 261 395,83 | 552 192,49 100,00 | 100,00
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Ativo R$ milhbes Porcentajes

dez/95 dez/02 dez/95 dez/02

1. Disponibilidades e aplicag@es interfinanceiras de liquidez 29 789,97 42 137,18 11,40 7,63
2. Titulos e valores mobiliarios 45891,58 | 180 772,23 17,56 32,74
3. Operagdes de crédito 112 795,18 | 189 000,49 43,15 34,23
3.1  Operagdes de crédito de curto prazo 59 954,48 10,86
3.2  Operagbes de crédito de longo prazo .. |119470,01 21,64
3.3 Operagdes de crédito dos Bancos Estaduais 8 623,00 9 576,00 3,30 1,73
4. Provisdes para créditos de liquidagéo duvidosa -15 644,67 | -15197,11 -5,99 -2,75
5. Saldo liquido das demais contas 82 016,94 | 120 309,18 31,38 21,79
6. Repasses ao sistema financeiro privado 6 546,83 35 170,52 2,50 6,37
Total do ativo 261 395,83 | 552 192,49 100,00 100,00

Notas: (1) Como ndo eram imediatamente disponiveis os dados abertos das operagdes do Ativo Circulante e do Ativo
Realizavel a Longo Prazo dos Bancos Estaduais, optou-se por apresentar o valor das suas operacdes de crédito em
separado, linha 3.3, sem discriminagdo de prazo. Assim as linhas 3.1 e 3.2 que ddo a abertura dos créditos das
instituicdes financeiras de desenvolvimento no conceito mais amplo, entre curto e longo prazo, nao incluem os Bancos
Estaduais.

(2) Os critérios de consolidagdo sdo os mesmos dos Anexos Il e X.
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Anexo XVIII: Lista dos entrevistados

Amaury Bier. Economista, Secretario-Executivo do Ministério da Fazenda (1998/2002).

Antonio Gustavo Matos do Vae. Diretor do Banco Central do Brasil (Area de Liquidactes e
Desestatizagao).

Arminio Fraga Neto. Economista, professor da PUC e da FGV. Foi Diretor de Assuntos
Internacionais e Presidente do Banco Central do Brasil.

Décio Tenerello. Vice-Presidente do Bradesco.

Fébio Stefano Erber. Economista. Diretor do BNDES.

Flora Valadares. Economista. Foi Presidente do BASA (1995/2002) e Secretéria de Fazenda do
Estado do Acre (1978/1982).

Francisco José de Siqueira: Advogado. Procurador Geral do Banco Central.

José Mauro Carneiro da Cunha. Diretor e Vice-Presidente do BNDES (1991/2001).

Luiz Otévio de Freitas. Advogado do BNDES (1971 a 1982). Foi Chefe do Contencioso do Banco
de 1979 a 1982.

Marcelo Lara Resende. Economista do IPEA. Vice-Presidente do BEMGE — Banco do Estado de
Minas Gerais (1994-1995).

Nilson Holanda. Economista, Presidente do BNB (1974/1979).

Paulo Cavalheiro. Diretor do Banco Central do Brasil (Area de Fiscalizagdo)

Ricardo Conceicdo. Vice-Presidente do Banco do Brasil.

Ruy Coutinho. Advogado do BNDES. Ex-Chefe do Departamento de Relagbes com o Governo e
da Representacdo do Banco em Brasilia.

Sérgio Darcy da SilvaAlves. Economista. Diretor do Banco Central do Brasil (Areade Normas).

Tereza Gross Togni. Diretora de Fiscalizagdo do Banco Central. (2000 a 2003).

Vanio Aguiar. Chefe do Departamento de Supervisdo Indireta do Banco Central do Brasil.
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