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RESUMO

Pesquisa tem sido dedicada a relacdo entre atevidiad sistema financeiro e atividade
econdmica em distintos mercados, inclusive o Brakilargumentacéo a favor desta relacao
em ambas as dire¢bes. O Brasil tem uma forte &adde financiamento da atividade
produtiva através do sistema bancario. Apesar dascas da economia brasileira nos altimos
anos e do fortalecimento do mercado de capitaigreddo a partir dos anos 1990, o
financiamento da empresa brasileira ainda estarfmmte baseado no sistema bancéario. Este
trabalho faz um estudo sobre a evolucdo do Sisken@enceiro Brasileiro, com destaque para
0o momento atual de fortalecimento dos Canais deribusgzdo de Servigos Financeiros
(CDSF), especificamente do segmento de Corresptesidl@io-Bancarios. Aliando o estudo
do sistema financeiro com as proposicoes de quigidaale financeira é capaz de estimular a
atividade econbmica, este trabalho tem como olgjedivalisar a evolucdo e atuacdo dos
Correspondentes Nao-Bancérios (um tipo de CDSEagsssivel capacidade de estimular o
desenvolvimento econdmico uma vez que atua nametiacdo de servigcos financeiros e
concessao de crédito para consumo e pequenos oggomin dificil acesso ao sistema
bancario. Para o desenvolvimento da pesquisa,auedrater descritivo e analitico, a partir
de uma pesquisa empirica, contemplam-se duas testdi) Andlise da atuacdo e evolugédo
dos Canais de Distribuicdo dos Servigos Financarasileiros ao longo das ultimas duas
décadas, descrevendo os fatores condutores, asagues contribuiram para a sua evolucao e;
(i) Analise relacional entre os Correspondentes-Rancarios e Atividade Econdémica no
Brasil. Realizou-se uma pesquisa empirica no merdadsileiro a partir de dados de
correspondentes ndo-bancérios e de atividade edocmbmnivel estadual. Os resultados
mostraram que no periodo 2000-2008 houve, de diatarelevante crescimento do segmento
de Correspondentes Nao-Bancarios medido pelo eresgelume de recursos intermediados
por estes agentes. Mais importante tem-se a evaénirica encontrada de que a presenca
de agentes Correspondentes Nao-Bancarios tem dagacexplicativa sobre a atividade
econdbmica no pais. Evidéncia na direcdo oposta é@amfwi encontrada uma vez que
variaveis indicativas de atividade econdémica tamiaresentacdo capacidade explicativa
sobre o0 segmento de Correspondentes Nao-Bancarios.

Palavras-chave: Canais de Distribuicdo de Servi€osinceiros; Correspondentes Né&o-

Bancarios; Sistema Financeiro, Atividade Econdmica.
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ABSTRACT

Research has been devoted to the relationship betaetivity of the financial system and
economic activity in different markets, includingrail. There are arguments for this
relationship in both directions. Brazil has a sgrdradition of financing productive activity
through the banking system. Despite the advanceéiseoBrazilian economy in recent years
and the strengthening of capital market observedesthe year 1990, funding from the
Brazilian company is still heavily based on the lbag system. This work is a study on the
evolution of the Brazilian Financial System, witimghasis on the present moment to
strengthen the Distribution Channels of Financivig#es (CDSF), specifically the segment
of Non-Banking Correspondents. Combining the stadlythe financial system with the
proposition that financial activity is able to stilte economic activity, this study aims to
analyze the evolution and performarafehe Non-Banking Correspondents (a type of CDSF)
and its potential ability to stimulate economic elepment since it act as intermediaries in
financial services and lending for consumption amall businesses with limited access to the
banking system. For the development of researclichavhas a descriptive and analytical,
from an empirical research, it is contemplated fald: (i) Analysis of the performance and
evolution of Distribution Channels for Financial rdees Brazilians over the past two
decades, describing conductors factors, the cahs¢sontributed to its evolution and (ii)
relational analysis between the Non-Banking Cowadpnts and Economic Activity in
Brazil. We conducted an empirical research on theziBan market data from non-banking
correspondents and economic activity statewide. réealts showed that in the period 2001-
2008 was, in fact, a major growth segment in the-Banking Correspondents measured by
the growing volume of funds intermediated by thagents. More importantly we have the
empirical evidence found that the presence of agé&lun-Banking Correspondents have
explanatory power on economic activity in the coynEvidence in the opposite direction
was also found as markers of economic activity alsmwv segment on the explanatory power

of Non-Banking Correspondents.

Keywords: Distribution Channels for Financial Sees, Non-Banking Correspondents,
Financial System, Economic Activity.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) apresenta wstratera diversificada e ampla
de modalidades de servicos financeiros, como agaQpes Bancarias e os Sistemas de
Pagamentos. A producgéo e a prestacao dos prodsarsieos financeiros devem ser feitas de
forma bem definida, com agilidade, seguranca engado rentabilidade. O Brasil possui o
maior sistema financeiro da América do Sul, apreselo restricbes no acesso aos servigcos
financeiros, como é o caso de pessoas com baiga (EtUMAR et al, 2005).

Para entender o papel que a atividade bancariamgesdia na economia é
conveniente analisa-la sob o ponto de vista doctsdancional. Além da capacidade de
aumentar a captacdo de recursos os bancos témilialdub de interferir na alocacdo na
economia, facilitando a transferéncia de recursuiseeos varios agentes da economia
(ALMEIDA; JAYME JR., 2007), podendo ter, dessa meameforte impacto no crescimento
da atividade produtiva e avanco tecnolégico (BECKRYINE; LOAYZA, 2000).

O argumento central para uma conexao positiva emteetor financeiro e setor
produtivo da economia esta baseado na idéia dagyirestituicdes e os mercados financeiros
objetivam minimizar barreiras a sua atuacdo, comsios de transagdo e, de informacao
imperfeita ou assimétrica inerentes a qualqueidaile de troca. Prover servicos financeiros
envolve diferentes custos, associados a avaliaggurajetos, acompanhamento da situacao
patrimonial das empresas, a elaboracédo de mecandeneducédo de risco, por exemplo. Os
intermediérios financeiros conseguem obter ganleossdala nestas opera¢gdes minimizando
tais custos 0 que é importante para o barateantentausto de financiamento da atividade
produtiva (BERNANKE, 1983; LEVINE, 1997, 2004; RANA ZINGALES, 1998;
REICHSTUL,; LIMA, 2006).

Freixas e Rochet (1997) e Almeida e Jayme Jr. (R2€@Mentam que a teoria bancaria
contemporéanea classifica as fungbes bancarias atnogeategorias: (i) prover acesso a um
sistema de pagamentos que facilite a troca de desvicos, protecdo e diversificacdo do
risco das operacdes financeiras; (i) captacaostiluiicdo de recursos financeiros; (iii)

gerenciamento de risco através da distribuicdoridoss das operacdes financeiras entre 0s



diferentes agentes econdémicos; e (iv) processantenioformacédo e acompanhamento dos
tomadores de empréstimos.

Para o atendimento de demandas crescentes pogoseha@ncarios, as instituicoes
prestadoras de tais servigos necessitam incorpt@aados padrées de tecnologia, em funcéo
da disperséo geografica e incremento dos pontagededimentos. Tal incremento, juntamente
com a necessidade de mais agilidade na prestac&erg&Eos bancérios, ocasionou a
terceirizacdo da prestacdo dos servicos tipicomstiuicdes bancérias, que passam a usar
servicos dos chamado€anais de Distribuicdo de Servigcos Financeiros (EPSO
surgimento dos CDSF é fruto de mudancas ocorridas@rcado financeiro brasileiro nos
altimos 20 anos. O Banco Central do Brasil (BCB)sdke 1995, concentrou esfor¢cos no
atendimento ao publico que nédo desperta o intedaseéancos. Ai estdo aquelas pessoas
que, em decorréncia desse processo de acomodacacSF#d0 no processo de
internacionalizacdo, passaram a ndo mais contarsasmicos financeiros, mas também as
populacbes com baixo indice de Desenvolvimento &aneo (IDH) que vivem nas periferias
das grandes cidades e espalhadas pelas divergsssrdg Pais.

Os chamadosCorrespondentes N&o-Bancarfosdo uma categoria de CDSF. A
atuacado dos correspondentes nao-bancarios € ceabiteavés de empresas que fazem parte
do SFN, ou ndo, como por meio de estabelecimergn®ipos comerciais e outros agentes
ndo-bancarios habilitados como pontos de distrémude servicos, tais como: supermercados,
mercearias, farmacias, redes varejistas, assosiai®dairro, casas lotéricas, agéncias do
correio e diversos outros tipos de estabelecimeotoserciais e postos de servigos. Eles
representam uma alternativa de melhoria na ofersedvicos financeiros, a mais baixo custo,

para camadas da populacdo mais desassistidas \deosebancarios. O setor financeiro

1 As expressdes “correspondente n&o-bancério” e éspondente” sdo empregadas nesta pesquisa como

sinbnimos. Embora a expresséo “correspondente@ibiasttambém seja utilizada com frequéncia enotext
académicos e ndo-académicos para designar esteonfiesémeno inovativo, optou-se pelas duas primeiras
expressfes por serem corretas, conforme a regulagden normativa brasileira. Para as empresas néo
integrantes do SFN, ou seja, estabelecimentos ciaigeque atuam no varejo como correspondente,ameli

da autorizacdo do BCB, denomina-se a expressaoe§mondente ndo-bancario”. Ver a utilizacdo do ¢erm
“correspondentedo-bancario”, a partir d&kesolugdo 3.110 (31/07/20Q3apresentado na década de 2000.
Considerando que ndo ha restricdo legal ou reguampara o uso da express@orespondente “bancariq”
pois ndo se podautilizar a expressao "banco" ou suas derivacfes elfingua estrangeiraemseu nome e
em sua denominacao social ou no respectivo nontasfare sim, deve previamente a soatratacdo como
correspondente, obter autorizacdo do BCEBCB, 2009). No SFN, no que diz respeito ao usgalavra
"banco" e suas derivacBes em lingua estrangeitap eestritos aos bancos comerciais, bancos nustipl
bancos de investimento e de desenvolvimento (BOB9R

2



tradicional (bancos, financeiras, companhias deurssy vem demonstrando crescente
interesse pelo segmento dos Correspondentes Na@ilas) que experimenta modelos de
atuacdo tanto de forma direta quanto indireta (@a®jg ou no atacado). Algumas dessas
instituicbes véem a rede de Correspondentes NaodBias, como um mercado com grande
potencial. De qualquer maneira, constata-se quasdsstituicdes financeiras tradicionais
aprenderam com as instituicbes especializadas unslgancos pioneiros como reduzir 0s
altos custos e altos riscos das operagdes dasd¢im@ssfinanceiras.

Em nivel internacional, governos de muitos paisesadamente aqueles com baixos
IDH (indice de Desenvolvimento Humano), tém adotadas Ultimas décadas, politicas
publicas de desenvolvimento que apdiam determinagkieres ou regibes, em areas
estratégicas como a infra-estrutura, financiamestdicro e Pequenas Empresas (MPE) e o
desenvolvimento de uma industria microfinanceir&€BB 2003). No caso brasileiro, houve
uma aproximacao entre o BCB e o Conselho da Coradai&olidaria através do projeto de
expansdo do microcrédito no Brasil. A estratégiea pm implantacdo dessas politicas de
ampliacdo de servicos bancarios a um mais amplectespde beneficiarios até entdo menos
assistidos tem estado em linha com "solucbes deaaet. Deste modo, as solucdes tém
respeitado as regras de mercado de modo a nabilrrdaao processo.

Dentro do contexto do Sistema Financeiro Nacionalaeevolucdo dos Canais de
Distribui¢céo de Servigos Financeiros no Brasilegrsento de correspondentes ndo-bancarios
pode ter um importante papel na economia brasiléiratividade do sistema financeiro,
especificamente, do segmento de correspondentebam@drios, representa na realidade
brasileira como um canal de relevancia atuagédo eccado financeiro e na economia,
canalizando recursos e estimulando a potencializatividade do sistema financeiro e a

movimentar a atividade produtiva.

1.2 Problema e Objetivos da Pesquisa

Diante do cenario apresentado, a questdo que a@tgiesquisa deste estudo é a
existéncia de uma possivel correlacdo entre atieiddo sistema financeiro e a atividade
econdmica. O tema tem sido objeto de estudo deadlitgriatura (Levine, 1997; Beck, Levine
e Loayza, 2000; Silva e Porto Jr., 2006; Matos22@0segue merecendo atencdo da academia

como se Vé em pesquisas recentes em distintos aosr@ estudos internacionais. Neste
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contexto, € oportuna uma pesquisa no mercado dirasiljue tem apresentado taxas de
crescimento capazes de chamar atencgao interna@ayedar boas expectativas junto a esta.
Publicagcbes importantes d&oldman Sachs Economics Research Gralgstacam a
relevancia do Brasil na economia internacional sBr&ussia, india, e China sdo mercados
emergentes cruciais com potencial de figuraremeeos$r seis maiores PIB no mundo na
década de 2050 (O'NEILL, 2001; WILSON; PURUSHOTHAMA2003). Esta importancia
do mercado brasileira, juntamente com as mudangasiadas no SFN desde a reforma do
mesmo no final dos anos 1980, justifica esta peaqui

O presente trabalho busca responder a perguntavaetaexisténcia de relacéo entre
atividade do sistema financeiro e a atividade ptigduwla economia. A atividade do sistema
financeiro, especificamente, do segmento de caremtes nao-bancarios, é capaz de
interferir no nivel de atividade econdmica no Bfableste contexto, considerando a evolugéo
do SFN, o desenvolvimento obtido pelo Brasil neadécde 2000, e a literatura, internacional
e nacional, que estuda a relagéo entre atividadedeira e produtiva, € oportuna a realizacao
deste trabalho que tem como objetivo geral anaigsaolucao e atuagao dos Correspondentes
N&o-Bancarios (um tipo de CDSF) e a existéncianda possivel relacdo deste segmento com
a evolucdo da atividade econdémica do Brasil.

Através do desdobramento e para a exploracdo dégsevo geral, estruturou-se a
pesquisa em uma sequéncia de duas etapas de @bjspecificos. Primeiro, realizou-se uma
ampla revisdo da literatura relativa ao SFN comagmfnas mudancas mais recentemente
ocorridas, consubstanciada na criacdo dos cham@donais de Distribuicdo de Servicos
Financeiros e, especificamente, o segmento does§pmndentes Nao-Bancarios. Segundo, a
partir da verificagdo da importancia deste segmenseu relevante crescimento desde sua
criacao, faz-se uma pesquisa empirica, alinhadaicgrartante literatura, a nivel nacional e
internacional, que busca encontrar associacdo exivedade do sistema financeiro e
atividade econdmica. Especificamente, dentro déexdm da atividade do sistema financeiro,
este trabalho pesquisa pontualmente o segment@€olwespondentes Ndo-Bancarios e sua
habilidade de penetracdo em mercados pouco atendiéto sistema bancario. Esta
capacidade de preencher lacunas de mercado podm tefeito positivo tanto para o micro

crédito empresarial como também para financiams@wmo.



1.3 Justificativa e Relevancia

A pesquisa justifica-se pelas sucessivas mudargasmario do Sistema Financeiro
Nacional, dadas as altera¢des no contexto inflacio®e nos processos de internacionalizacao
e de fusdo entre bancos e instituicdes finance@és) da introducdo do novo Sistema de
Pagamentos Brasileiro (SPB), com alteracdes na izmate custos financeiros e
administrativos das instituicdes financeirdastifica-se, também, pelo fato de haver pouca
pesquisa sobre os Canais de Distribuicdo de SerfAg@anceiros assim como da relagao entre
atividade do sistema financeiro e atividade econédmmo mercado brasileiro. Trabalhos
recentes sobre a relacdo entre atividade do sisferaaceiro e a atividade econdmica
indicam a existéncia de tal relacdo no Brasil. Nta®sto, os resultados ndo sdo conclusivos
(MARQUES JR.; PORTO JR., 2004; ZARA, 2006; MISSIAIME JR.; OLIVEIRA, 2010).
Este trabalho de pesquisa € uma contribuicdo aligstatura ao ser uma pesquisa feita em
nivel de unidade da federacao brasileira na lidsatihbalhos de Zara (2006) e Missio, Jaime
Jr. e Oliveira (2010). Especificamente, investigadsn segmento do sistema financeiro, os
correspondentes ndo-bancarios, que ainda nao foomsiderados neste tipo de trabalho,
apesar de sua crescente importancia em termos rderogi crescentes de unidades e de
volume de recursos movimentados.

O estudo é também uma contribuicdo para a literadobae as transformacdes no
Sistema Financeiro Nacional e a evolugéo dos Caealiistribuicdo de Servigos Financeiros
no Brasil. A atividade do sistema financeiro, gg&a financiamento empresarial de micro e
pequenas empresas, ou para o financiamento demsongwista como fator que beneficia a
atividade econ6mica do pais. Neste sentido, o estudbém apresenta a contribuicdo de uma
pesquisa adicional sobre uma possivel correlacfie anatividade financeira, medida pela
atuacédo de CDSF e a atividade econdmica no Brasil.

1.4 Hipotese e Resultados da Pesquisa

A pesquisa realizada pretende contribuir para redgroa questdo de pesquisa supra
mencionada associada a uma possivel relacdo etintdade do sistema financeiro e
atividade econdmica no Brasil. Neste sentido, peeged a hipotese para esta pesquiga: “
atuacdo dos correspondentes nao-bancéarios, comérumsnto adicional do sistema

bancario, incrementa o acesso aos servicos de mt@mio bancario para populacdo de
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baixa renda e também para pequenos empreendimesdssn financiando o consumo de
bens e também atividade produtiva. Em funcdo destpresenca de correspondentes néo-
bancarios é capaz de promover desenvolvimento etionéno Brasil. Desta forma, espera-

se que haja uma correlacao positiva entre a presete correspondentes ndo-bancarios e o
nivel de atividade econémica”.

A atividade do sistema financeiro, especificamedtesegmento de correspondentes
ndo-bancarios, é capaz de interferir no nivel dédatde econémica no Brasil? Os resultados
indicam que sim. A atividade do segmento de coaredpntes ndo-bancarios parece, de fato,
ser capaz de estimular o desenvolvimento econédecacordo com a evidéncia encontrada.
Este segmento mostra sinais de haver ajudado agente atividade a capacidade do sistema
financeiro de captar e ofertar recursos e, assiowjmentar a atividade produtiva, no periodo
pesquisado.

Adicionalmente, verificou-se também a possibilidatke atividade econdmica no
Brasil ser impulsionadora do segmento de corregrird nao-bancarios. Também foi
encontrada evidéncia neste sentido, mostrando gaegmento de correspondentes nao-

bancarios pode ser impulsionado pela atividadeG@uoaa no Brasil.

1.5 Estrutura da Pesquisa

Para atingir seus objetivos, este trabalho é cotoposr trés capitulos, além desta
introducdo. Ocapitulo 2 apresenta o Sistema Financeiro Nacional, sua ¢&olhistorica
com énfase no estagio atual no qual surgiu os €aabistribuicdo de Servi¢cos Financeiros.
Sobre este segmento, apresenta-se os Tipos, DeffngcCaracteristicas. Sobre a Evolugéo do
Sistema Financeiro Nacional, relata-se seu procegstutivo, abordando-se ai a evolucao
normativa (qualitativa) e a funcional (quantitajivafocando-se no segmento dos
Correspondentes Nao-Bancarios de Instituicdes E@iaas Bancarias.

O capitulo 3relata a pesquisa empirica feita com o objetivoatdicar a existéncia
de possivel associagdo entre o desenvolvimento tidadagle do sistema financeiro,
utilizando-se o segmento de Correspondentes Naodgas, e, a Atividade Econdmica no
Brasil. Para tanto, uma revisao de literatura sabtema a nivel internacional e nacional é
relatada, com um resumo de evidéncia empiricanatéonal e no mercado brasileiro sobre a

relagao entre o Sistema Financeiro e Atividade Booca.



O capitulo 4 relata a pesquisa empirica feita com o objetivoatdicar a existéncia
de possivel associagdo entre o desenvolvimento tidadagle do sistema financeiro,
utilizando-se o segmento de Correspondentes Naodgas, e, a Atividade Econdmica no
Brasil. Resultados especificos desta pesquisa p@semtados e analisados também neste

capitulo.

Por fim, ocapitulo 5traz a sintese dos resultados encontrados naigadgm como

as contribuicbes da mesma e perspectivas de tasbalbontinuacao.



2 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL E OS CANAIS DE
DISTRIBUICAO DE SERVICOS FINANCEIROS

O presente capitulo Sistema Financeiro NacionaNjSéom énfase no segmento dos
Canais de Distribuicdo de Servigos Financeiros (©D8Somentam os Tipos, Definigbes e
Caracteristicas dos CDSF. Posteriormente, relatapsecesso de evolucdo do SFN, focando
no surgimento, atuacao e evolucao do segmento aiwespondentes Nao-Bancarios, um tipo

de CDSF, assinalando a evolug¢do normativa e adnaki

Os bancos desempenham como atividade principaleariadiacéo financeira entre
poupadores (agentes econdmicos que detém recurnsogdiros), os consumidores e 0s
tomadores de empréstimos (agentes que necessitanredarsos dos poupadores para
financiar suas atividades econdémicas). Os banae€teaizam-se por manipular recursos de
terceiros, captando depdsitos do publico em genavertem esses recursos em produtos
bancarios, como por exemplo, titulos de capitafimacarteiras de investimentos, titulos de
capitalizac&o, dentre outr(REGIS; SOUZA, 2001).

O SFN é o conjunto de instituicbes e mecanismoporesveis pela captacao,
intermediacdo e aplicagdo de recursos financeiomsaneconomia, estruturado de forma a
permitir uma perfeita alocacdo desses mesmos pecuras atividades que demandam
investimentos (REGIS; SOUZA, 2001). A exigénciacdpital préprio e o investimento em
Tecnologia da Informacéo e Comunicacao (TIC), réoas Unicas limitacdes e razbes que se
impdem a grande maioria dos bancos privados seciaiparem em nichos de mercado,
acrescentado ainda a estruturacdo das operacaesdiras, a complexidade das analises do
risco dessas operacdes e 0s custos em pessoal fCOMBAGRES; RIGHI, 2007).

Com as limitacbes e, também, com a queda do numerdancos e agéncias
vivenciados pelo SFN, para os bancos acompanhamemanda do mercado e nao ficarem
obsoletos na prestacdo de seus produtos e seragasstituicdes financeiras transfere a
terceiros,tanto os sistemas financeiros, quanto os servigpeca@lizados (segmentos de
mercado), que ganha espaco pelos bancos de foratmtiga. S&o de fato, parcerias
estratégicas, que cada vez mam/os produtog servicosou novas utilizagdes de tecnologias



ja existentes séo objetos de compartilhamento ou Terceiriza@utsourcingj de suas
atividades, confirmando uma tendéncia, como o0 @O correspondentes néo-bancarios
(YOKOMIZO:; DINIZ, 2009).

As empresas que compdem o0 segmento financeiro dmomda utilizam,
fundamentalmente, a poupanca popular em suas GesréBCB, 2007). E necessario haver
constante vigilancia com o objetivo de adotar-sdidas capazes de criar condigdes para que
o funcionamento dessas empresas ocorra sem querasy@as da sociedade sejam colocadas
em risco. No Brasil, tais atribuicbes estdo solpaesabilidade do Conselho Monetario
Nacional (CMN) e do BCB que também atuam continudaeeo sentido de criar condi¢cdes
para que uma maior parcela da sociedade posszautds servicos oferecidos pelo SFN
(BCB, 2007).

O acesso aos servigos financeiros corresponde 4e das pessoas no primeiro
quintil de renda possuem conta bancaria, enqubatapenas 15% daquelas no ultimo quintil
de renda. Em relacdo a escolaridade, 84% das jgessaa ensino médio possuem conta
bancéaria, enquanto apenas 28% daquelas com ensinarip (KUMAR et al, 2005). O
efeito proibitivo mais forte é o da renda, em comparagégrau de instrucdo, onde a baixa
renda caracteriza uma barreira mais forte do quscalaridade, ao acesso aos Servicos
financeiros (SOUZA SOBRINHO, 2003). Para que sesagarantir um maior acesso da
sociedade aos servicos financeiros, uma das diteas& por meio dos CDSF.

2 Conforme a literatura, o termo “CanaisMigrketingou de Distribuicéo”, que por sinal, muito antigassou

a ser reconhecido tanto pelos pesquisadores, qpatds as empresas, por “Terceirizacdo”, que signif
passar adiante (para terceiros - entendido coneyniediario ou interveniente) a responsabilidade pel
execucdo de determinada atividade ou conjunto tédades (ARAUJO, 2001). O tema e o termo
Terceirizagdo, tem adquirido importancia nesse ragndecorrente do acirramento das condi¢cdes adsind
dessa nova ordem econdémica mundial e passandognanabser considerada como um processo de gestao
moderna, assumiu seu papel na Administracdo e watmilcuindo para o novo contexto que caracteriza o
mercado (SILVA; SILUK, 2008). Posteriormente, houee mudanca do termo Terceirizacdo para
“Outsourcing, assim, evidenciando-se na literatura. Pois,&S#dvSiluk (2008, p.03) citam o seguinte, “o0
fendmeno nada efémero da terceirizacéo recebe,iatmahte, a denominacgdo d@utsourcing - € o termo
original em inglés -,qut— fora, externosource— fonte, assim, trazendo do inglés significa “fodéefora”).

A transferéncia de atividades para fornecedorescefzados, detentores de tecnologia propria eenmaq
passa a assumir como atividade-fim (SILVA, 1997).



2.1 Canais de Distribuicao de Servigos Financeiros: Tipos, Definicoes e
Caracteristicas

Os Canais de DistribuicAale Servicos Financeiros (CDSF) denomina-se como a
terceirizacdo no setor de servigos financeirosp pelal, tem ocupado espacos cada vez
maiores, destacando-se as atividades e os sehdgmsirios de alcance a todas as camadas
sociais, atuando em pontos estratégicos e de &wm@bso aos servicos financeiros e
distribuindo esses servicos de forma segura, ampgvar credenciamento de certificacéo
regulamentado pelo CMN e o BCB e, sobretudo, atwamin representatividade de baixo
custo operacional, tanto os bancos/financeirastquanCDSF.

Para melhocompreenséao, esta secdo descreve as atividadets al@aloisTipos de
CDSF, e seguindo coefinicbese asCaracteristicasdeste segmento. Na sua esséncia, este
estudo pretende contribuir para uma melhor compBenno que se refere aos
correspondentes ndo-bancéarios brasileiros.

Nos CDSF verifica-se uma ampla sofisticacdo paraxacucdo das operacdes
financeiras e a realidade evidencia um acompanhantamtinuo desta. Atualmente o que
impulsiona este setor, € uma série de fatores rigmado profundas alteracdes no seu
posicionamento estratégico competitivo. Entre elestacam-se, por exemplo (FERREIRA,
2005): a) a inovacdo tecnoldgica; b) a formacamdiégica dos proprios clientes; c) a
crescente segmentacdo do setor; e d) a liberacfosidiemas de informacdo. Pode-se
perceber que a tecnologia atua como elemento gedadgualidade nos servigcos prestados e
possibilita aos bancos colocar a disposicédo dos cleentes as mais diversas alternativas de
atendimento (OLIVEIRA; CAMPELLO, 2006) além das ag@s bancarias tradicionais. Os
mais diversos CDSF subdividem-se em dois tipoapars

1) Correspondentes Eletrénicos e Tecnolbgicos (Infradfrutura), como por
exemplo, cartdes magnéticasternet banking(Transferéncia Eletrénica Disponivel, Débito
Automatico de Contas)nternet (como, por exemploCustomer Relationship Management

(CRM)); fax (diversas informagfes sobre a posigéaniceira); telefone (saldos e diversas

® Diversos autores, tratam este termo de formaaragkim, denominado-oméarketing/ distribution channéls
(NEVES, 1999). Assim, Stern (1996, p.01) define geeCanais d#arketingou de Distribuicdo consistem
em “um conjunto de organizacdes interdependenteshddas no processo de tornar o produto ou servico
disponivel para consumo ou uso”. J& Rosembloom3)189 define como: o caminho seguido por um produto
desde sua concepcdo até o consumidor final; aférénsia de posse entre varias firmas; ou, ainefinel o
canal de distribuicdo como sendo uma coalizdo deesas reunidas com o propdsito de realizacamdastr
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movimentacdes), celular; terminais de ponto de asndcentrais de atendimento
telefénico/operadores de telemarketiegl( cente); ATM’s (tipos de caixas eletrénicos de
auto-atendimento), bancos 24 horas, redes conpzattéis de caixas eletronicos.

2) CorrespondentesNao-Bancariosde Instituicdes Financeiras Bancéarias - Um
Exemplo de Combinacéo entre Inovagcdes TecnolOgicasde Gestapcomo por exemplo,
Redes de Casas Lotéricas (Caixa Aqui); Empresasil@ras de Correios e Telégrafos
(Banco Popular do Brasil e o Banco Postal); Prornastde Crédito (especializado no Crédito
Consignado e Crédito Pessoal); Rede de FarmacidesRde Supermercados e outros
estabelecimento comerciais (agentes néo-bancdradslitados como pontos de distribuicdo

de servigos (mercearias, redes varejistas, aséesalg bairro etc.).

2.1.1 Correspondentes Eletrénicos e Tecnologicos

Os correspondentes eletrénicos e tecnoldgicos spmnelem a uma sustentada
sofisticacdo dos sistemas de informagdo com relagdwvas tecnologias que, por sua vez,
constituem um potencial que alavanca uma melhaigpasicdo competitiva das diversas
instituicdes inseridas no setor. Nesse sentidostitaim um potencial determinante de maior
rentabilidade, menor custo e uma forte fonte ddagem competitiva no SFN. Como cita
Ferreira (2005, p. 539) que

“embora sabendo o quanto seja temerario formulavigies no dominio
tecnologico, parece evidente que a tendéncia dpsnpos anos seja para encarar 0s
servicos delnternet bankingcomo prioridade estratégica e, nessa perspectiva, a
agéncias tenderédo a dotar-se de potentes infrat@sts tecnoldgicas, projetando o

recurso a utilizacdo intensa da informatica e diesdmunicacdes”.

A recente dindmica tecnolégica no setor bancaricional, que se estende no
segmento da prestacdo dos servigos financeirosrasil,Bé |6gico afirmar que, de fato, a
prestacdo desses servicos, necessita de potefreegstruturas tecnoldgicas, projetando o
recurso a utilizagdo intensa da informatica e desomunicacdésO canal mais simples de
contato a distancia traduz-se na solucgéo telefpgioatem vindo a recorrer a duas estratégias

4 Essa ligacdo é possivel através de redes locaimteleambio de dados ou por intermédio da Internet
(FERREIRA, 2005).
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distintas:add onou stand alongdmodulos desoftware’s— sub-sistemas), que assume o papel
de canal complementar ou solugdo autbnoma sem scecar rede fisica de balcbes
(FERREIRA, 2005; DINIZ, CERNEV; JAYO, 2009). Commélidade de criar ligagbes entre
produtos (empresa e cliente) impondo limitacoespebes de melhora e incremento de
funcdes disponiveis. O fato desta solucdo exigimtervencdo humana naterfacecom o
cliente, pelo qual, motiva a incessante procura de aligasa mais sofisticadas para
execucao das operacdes bancarias. Sendo a lége#pdp esta conjuntura tem um impacto
imediato na gestdo dos recursos humanos e, paa (899, p. 1);a tendéncia é, cada vez
mais, para uma reducdo do numero de trabalhadorada vez mais polivalentes (...) mas
nem sempre conhecedores das regras fundamentais odasagcfes bancarias e do
funcionamento das institui¢cdes financeiras”

No mercado, os tradicionais correspondentes elet$ne tecnoldgicos, que
disponibiliza uma infra-estrutura flexivel e divéiceda, cujo, sdo direcionados, também,
como Sistemas de Pagamentos de Varejo no BrasiB,(BD06), que sdo (COSTA,
MILAGRES; RIGHI, 2007): - Sistema de Compensacdoer@cdes Bancarias e Instrumentos
de Pagamento; - ATM’s/Caixas Eletrénicos; - Os Benrte Venda no Comeércio - POS; - Os
Investimentos em Tecnologia da Informacdo de Cooagdio— TIC; - Qualificacdo de
Pessoal.

Segundo Almeida (2000), o neg6cio bancario passaraser constituido
fundamentalmente por informacédo, devendo a logeaestruturacdo integrar os avancos
tecnoldgicos e promover a utilizacdo desses noansis de distribuicdoNo entanto, esta
afirmacdo se confirma e prevalece até os dias (&= be fato, e em conformidade com
Coelho (2004), os canais alternativos conduzematie & modelo de distribuicdo do futuro,

Apesar desse entrave ainda permanecer no presenterdade é que tem sido atenuado com o valor
acrescentado introduzido pelas novidades tecna@ég@mmo, por exemplo, Sistema de Atendimento
Automatico (VRS) que permite, através do telefone e sem intervedgéoperador, que o cliente tenha
acesso ao seu saldo, movimentos no cartdo de aréddguisicdo de cheques, etc. - (FERREIRA, 2005).
Evidenciando, que nos dias atuais, para os cliestesformacéo tecnoldgica, o que prevalece mesmosé
dos servicos dinternet Bankingenfatizando que se insere como mais uma alteenptira a sociedade em
geral.

Nesse plano, a SIBS podera constituir um instrumprivilegiado na promocéao e utilizacdo da Intemeb
desenvolvimento do comércio eletrénico, pois tesedeolvido unknow-howespecifico e uma reconhecida
credibilidade junto do publico que poderdo constitormas de ultrapassar os entraves relacionados &
seguranca (FERREIRA, 2005).
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que por sua vez, assume como um modelo multicaeatrado no cliente e apoiado em
modernas tecnologias de informag&o e comunicagao.

No modelo de relacionamento bancario multicanaemicingsera substancialmente
efetuado em regime deelf-servicepelos proprios clientes - sendo que, reforca clardena
necessidade de racionalizacdo geografica da retalciges - e cada canal passara a ser visto
como um centro de resultados originado pelo cruntonge segmentos de clientes, produtos
e canais de distribuicAcdFERREIRA, 2005). Nesta linha, a exceléncia dossmecentes
canais eletrénicos de distribuicdo devera, nosrom anos do século XXlcomplementar
os padrdes dgqualidade na relagéo banco/cliente, tornando-se adionte fonte de vantagem
concorrencial” (ALMEIDA, 2000, p. 31). A crescente mobilidade dokentes, a oferta
“transfronteirica” de produtos, as margens redugidapressao nos pregos, a concorréncia de
instituicbes ndo bancarias, entre outras, sdodayga contribuirdo igualmente para moldar o
contexto em que se irdo inserir 0s servicos finaoeelo futuro, cabendo aos bancos integrar
todas estas forcas num processo continuo e sisterdite fard com que os produtos
financeiros tendam a ser adaptados aos variosscpelais quais séo distribuidos — em relacéo
ao nivel de precos, niveis de servico e caradtassbase (FERREIRA, 20050 canal de
distribuicdo tornar-se-a assim parte integrante gooduto, numa simbiose completa”
(RIBEIRO, 1999, p. 5).

No que concerne aos precos, estes estardo forenassobciados ao canal de
distribuicao e refletirdo as preferéncias dos tdiemo que respeita ndo s6 aos produtos, como
se verifica atualmente, como também no que respeitzanal. Nesse sentido, dado que uma
transacdo num balcdo custa sensivelmente o dobronde feita através de um servico
telefénico e dez vezes mais que uma efetuada pamiadio da InterndFERREIRA, 2003;
FERREIRA; CRAVO, 2004), as diferencas de custosvardo o surgimento de servicos de
crescente e excelente qualidade, conveniéncia ® aesluzido. Consequentemente, a
progressiva sofisticacdo dos prodftasitomaticamente exigird que a estrutura fisica sej

moldada e se adapte a nova realidade e, nessdoséotim as agéncias atuais passara a

” No modelo tradicional, o centro de resultad@saebalcdo e os canais alternativos essencialnenteos de

custos (FERREIRA, 2005).

No ambito da progressiva sofisticacdo dos paxjutido leva a crer que nos préximos anos 0s egeje
intervém no mercado dos cartdes de pagamento pé@staa fundamentalmente nas vantagens da tecnologia
baseada nahip, na difusdo dos pagamentos seguros em redes deicagéo aberta e no desenvolvimento
do comércio eletrénico (FERREIRA, 2005).
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coexistir em termos fisicos um elevado niamero det @ sales, com ou sem presenca
humana: video-quiosques, lojas automaticas, ene sianking, sempre localizados em zonas
de grande trafego de potenciais clientd ROSSO, 1999, p. 3).

Outros tipos de alternativas, ou melhor, outrosgipge CDSHdisponibilizados no
mercado financeiro sédo vivenciados pela sociedadedras atuais, como por exemplo, os
pontos de atendimentos - os Correspondentes NacéBas de Instituicdes Financeiras
Bancéarias ou -, que por sua vez, apdiam-se tambémnfra-estrutura das ferramentas

tecnoldgicas e de gestao.

2.1.2 Correspondentes Ndo-Bancérios de Instituicdes Financeiras Bancarias

Os correspondentes ndo-bancarios de instituicGendeiras bancarias, sdo um
exemplo de combinacéo entre inovacdes tecnolégicses gestdo atuandacom eficiéncia e
vigor no SFN (BCB, 2003). Os correspondentes ndcdr#os apoiam-se em uma sofisticada
tecnologia de rede em que se baseia sua infrawgstros mesmos ja sdo vistos como um dos
principais canais de atendimento bancério parapalpgdo de baixa renda no Brasil. E por
meio dele que a populacdo paga a maioria de sudasce recebe beneficios governamentais,
pois, refere-se a instalacdo de pontos autorizabosporestacdo de servicos bancarios
localizados em estabelecimentos parceiros, taisocanpermercados, farmacias, casas
lotéricas, agéncias do correio e diversos outpmstie estabelecimentos comerciais e postos
de servicos particularmente voltados ao atendimeargista (DINIZ, 2007).

Seguindo as diretrizes da politica governameniatiaai para o segmento, o CMN e o
BCB vém tomando medidas regulamentares com vistégvarecer a disseminagao da
prestacdo de servicos Microfinancelfps por meio das Cooperativas de Crédito,
Microcrédito, com as Sociedades de Crédito ao Mityareendedor (SCM); e especialmente
por meio dosCorrespondentes N&o-Bancarios de Instituicbes Finariras Bancarias
(BCB, 2003; DINIZ, 2007; DINIZ, POZZEBON; JAYO, 208). O BCB tem-se valido das
experiéncias de outros paises, principalmenteoainericanos, como forma de reduzir

® Os autores Costa, Milagres e Righi (2007), em pesquisa, assinalam que 6®rrespondentes N&o-
Bancériosdestacam-se como um exemplo de combinacéo eotragdes tecnoldgicas e de gestao.

10 . . . . ~ . P . . ’ ~
As entidades microfinanceiras sdo aquelas esfgaak em crédito constituidas na forma de Orgedéa
N&o-Governamentais (ONG’s), Organizacfes da Sodee@avil de Interesse Publico (OSCIP), cooperativas
de crédito de pequeno porte, SCM, bancos comerpididicos e privados (principalmente através de
correspondentes ndo-bancarios e de carteiras abpatas) e fundos institucionais (BCB, 2003).

14



etapas e diminuir a incidéncia de erros e, com nuaEstaque, de estudos e pesquisas sobre a
situacdo do mercado de servicos financeiros, tamtiégnionado as populagdes com baixo
IDH, abordando tanto a oferta de servicos quanpeass soécio-econémicos, culturais e
conjunturais referentes a essa parcela da popul@@e, 2003; YOKOMIZO; DINIZ,
2009).

Num pais de dimensdes continentais como o Brasilatse fundamental e importante
a existéncia de mecanismos que facilitem a rendEssacursos para as mais diversas regioes,
principalmente para aquelas cuja realidade so@aéica torna inviavel a existéncia de
entidades financeiras (BCB, 2003). O conceito deespondente nao-bancario ja € utilizado
pela rede bancaria ha muito tempo, por meio, dstsuimentos da ordem de pagamento e da
cobranca de cheques, que tém cumprido importargel pea transferéncia de valores para
localidades distantes (SALVIANO JR., 2005; FELTRR006). Por seu intermédio tem sido
possivel, ndo apenas a movimentacdo desses valmesambém, a liquidacdo de cheques
que circulam em praca desassistida ou com defiei@®cservicos bancarios (BCB, 2003). A
importancia da atuacao dos correspondentes na@ti@mem um pais de tdo grande extensao
e apresentando uma grande desigualdade socialidénerada na sociedade brasileira de
forma cada vez mais expressiva e rotineira.

O modelo de correspondentes ndo-bancarios teveréapida evolucdo no Brasil,
sendo que, j& era utilizado em diversos outroepatomo pode-se citar, Franta (Poste,
Alemanha Deutsche Postbapk Japdo, HolandaING Postbank Inglaterra Tesco,
Sainsburybank, Mark€ Spencere Loblawg e a JordaniaRay-Herg. Em 2006, alguns
volumes de clientes e financeiros, destes correfgpias sao apresentados, cdmoPoste
com 43,7 milhdes de correntistas e US$ 200 bild@edepdsitodDeutsche Postbankom 13
mil pontos e US$ 45 bilhdes de depodsitos; No Japamodelo apresenta-se com 24 mil
agéncias postais, 125 milhdes de correntistas elgigan cerca de 20% de todos os ativos
financeiros, US$ 2 trilhdes de depdsithéis Postbankcom 8 milhdes de correntistas e US$
22,5 bilhdes de depositos controlando cerca de @@¥%hercado de poupanca e instrumentos
de pagamentog;esco, Sainsburybank, Mar&sSpencere Loblaws com US$ 3,5 bilhdes de
poupanca, US$ 24,5 milh6es em seguros de vida e289%$nilhdes em receitas financeiras
(BRITO, 2006).
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A diferenca forte entre o modelo na Europa e naiBréd que na Europa o modelo de
correspondente néo-bancario foi mais desenvolviilzando as Agéncias dos Correios,
enquanto no Brasil, 0 modelo foi difundido e maigetsificado com a utilizacdo de outros
tipos de estabelecimentos comerciais pelas ingliési financeiras, além das Agéncias dos
Correios (OLIVEIRA; CAMPELLO, 2006). O numero dercespondentes ndo-bancarios no
Brasil em 2009 é de 149.507 espalhados pelo pafgin@ro de clientes que séo atendidos
atinge mais de 40 milhdes. O total de municipiassiteiros desassistidos de atendimento
bancario, estendendo-se também, para as areapohags — periféricas e mesmo favelas nos
centros urbanos, caiu para zero com a implantag&uatielo de correspondentes a partir de
dezembro de 2002 (ALVES; SOARES, 2006; FERREIRAQ&0YOKOMIZO; DINIZ,
2009). Através dessa capilaridade, o uso de camesmtes revela-se um fator indiscutivel
para a democratizacdo do acesso a servicos fimagcaiom implicacbes diretas para o
crescimento das atividades de microfinancas (DINI2007; DINIZ, JAYO;
CHRISTOPOULOS, 2009). Uma possivel justificativargpaessa rapida expansédo dos
correspondentes nao-bancarios no Brasil repousa goastdo tecnoldgica, pois,
diferentemente, de outros canais bancarios, o matelcorrespondentes nao utilizou uma
tecnologia nova, e sim unmévouso de tecnologias ja existentes e utilizadas @neenté,
mais especificamente dos terminais POS, que jahlmexperimentado intenso crescimento
pelo fato da expanséo do uso do cartdo, tanto leodguanto de crédito, para a realizacdo de
pagamentos (YOKOMIZO; DINIZ, 2009).

Atualmente, as redes de correspondentes nao-basicad substabelecidas tanto por
bancos como por instituicdes financeiras ndo-bé&@wdatravés do contrato correspondente
ndo-bancario. A atuacdo dos correspondentes né#tias € realizada através de empresas
que fazem parte do SFN, ou ndo, como por meio t#ascimentos comerciais e outros
agentes nédo-bancarios habilitados como pontos ddebdicdo de servigos, supermercados,
mercearias, farmacias, redes varejistas, assosiagéebairro, casas lotéricas, agéncias
postais, dentre outros. Os correspondentes naagtasdisponibilizam uma vasta variedade
de alternativas de atendimento através de umaestratura eletronica e tecnoldgica, tanto
para fins de transac¢des financeiras, quanto pasadé suporte de apoio de gestdo aos pontos
de atendimento (DINIZ; JAYO, 2009).
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As instituicdes financeiras, buscando um menor ocugieracional e uma maior
rentabilidade e priorizando atender todas as casnadeiais, passam a transferir os seus
produtos e servicos aos correspondentes ndo-bascéie sdo de fato, um exemplo de
combinacgéo entre inovacdes tecnoldgicas e de gerid&eja, exemplos de canais inovadores.
Canais estes que proporcionam uma nova expansabamass e dos servigos financeiros
atuando de forma cada vez mais competitiva e diéemda, contribuindo para a sua evolugcao
no mercado (DINIZ; JAYO, 2009). As instituicOes dirceiras que atuam por meio dos
correspondentes nao-bancarios detém-se de umacapiaridade com uma nova rede de
pontos de atendimento, alcancando uma grande garpopulacdo, que anteriormente, nao
tinha como acessar os servicos bancarios, posaitnib um rapido crescimento geografico, e
proporcionado, menores custos de instalacdo (CANIRE&L al, 2002). Uma das maneiras
de atingir a massificacédo de servicos financeirbaigo custo e, a0 mesmo tempo, aumentar
o alcance geografico é por meio da ado¢cao de noaosis, que devem ser suportados pelo
uso intensivo de TIC (YOKOMIZO; DINIZ, 2009). Costdilagres e Righi (2007) assinalam
que a rede de correspondentes nédo-bancérios, tlonusi poderoso instrumento de: a)
bancarizacdd; b) estimulo ao movimento bancério; c) captacécclimtes; d) venda de
crédito, produtos e servicos financeiros; e) ca#ale a baixo custo; f) fortalecimento dos
bancos de pequeno e médio porte na concorrénoiafian

O gque se entende porovacao financeiracaracteriza-se em quatro tipos: 1) novos
produtos, como por exemplo, empréstimos a taxams jpjustaveis, o crédito pessoal (conta
corrente ou cheque) e o crédito consignado, edpkxlas dos correspondentes néao-
bancérios, as promotoras de crédito; 2) novos @esyicomanternet banking ATM’s, call
center os correspondentes eletrdnicos e tecnoldgicos)o8ps processos de “producado”,
como electronic Record - keeping for securifyegistro eletrénico - guardando para
seguranca), os correspondentes eletronicos e tepoosd; 4) novas formas organizacionais,
como bancos baseados apenas na Internet, comaco Bamon € o Unico banco no contexto

brasileiro que atua exclusivamente por meio deespondentes ndo-bancérios e, por esse

1 O fenémeno “Bancarizagdo”, é atuado por meio duemo da oferta de produtos especificos destinados
populacao de baixa renda e o incremento da cobegaografico-espacial, principalmente nos munisipi&o
atendidos pelo SFN, viBanco Postal(resultado da parceria entre o Banco Bradesco #&géscias dos
Correios) eCorrespondentes Ndo-Bancari@s o estimulo a expansdo da oferta de crédito fieedtes
modalidades (BARONE; SADER, 2008). Portanto, o terfhancarizacdo” é utilizado como sendo a
ampliacdo do acesso a populagéo aos servicos éimasdormais, ou seja, com a finalidade de integrda a
populacdo nacional com os bancos.
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motivo, ndo possui agéncias fisicas e o0 uso daTiitenso e particular (FRAME; WHITE,
2002; METCALFE; MILES, 2007). Considerando que ogasso é o verdadeiro produto do
setor de servicos, a inova¢dmo setor bancério refere-se muito maispaocessoe as
mudancas organizacionaiglo que aos novos produtos (FAIRCHILD, 2003). Aizdacéo da
tecnologia é de grande relevancia pelo fato deefmnsuporte e substabelecer uma infra-
estrutura de apoio e execugao ao processo de BmWaanceira, realizado pelos bancos.

O crescimento da capacidade para inovacdo em algaises em vias de
desenvolvimento atua em torno do beneficio geral ghtes envolvidas (Correspondente
N&o-Bancario — Estabelecimento Comercial, Cliertes Instituicdes Financeiras — Bancos,
FinanceirasJOLIVEIRA; CAMPELLO, 2006), enfatizando a argumegéa, que melhorando
0 acesso essencial a produtos e servigos finasceieguer trés formas de inovacéo:
tecnoldgica, social e adaptavel (GARDNER al, 2007; DINIZ, POZZEBON; JAYO,
2009b). As redes de correspondentes nao-bancaoidsnp ser vistos como Ihovacao
tecnologicade uma perspectiva do lado da oferta, do fornetionde servigos bancérios.
Cada rede de correspondentes ndo-bancéario proparainna adaptavel e baixo custo
tecnoldgico, infra-estrutura para assegurar 0 acaes servicos de microfinancas, de uma
forma mais de custo beneficio do que outras aligasa Do ponto de vista do lado da
procura, a rede de correspondentes ndo-bancadogsponde as expectativas sociais, ou
seja, representa uma realizacao social. Apresemtarjinovagédo sociaglproporcionando a
populacdo mais pobre, o facil acesso aos servaosabios, mesmo em locais remotos, onde
0s bancos tradicionais, agéncias bancarias hatimdé ndo alcancam. Finalmente, as redes
de correspondentes ndo-bancério podem ser tambén3ymovacdo adaptavelque diz
respeita a integracdo ao microcrédito, sendo queoroespondente com interesse de
incrementar a sua escala de possibilidade de ér@msfia para outros contextos (GARDNER
et al, 2007; DINIZ, POZZEBON; JAYO, 2009b).

Um ponto fundamentag priori, em relacdo as inovacgdes financeiras, como 0S Novos

produtos e servicos, sao as restricbes regulat@dés dos fatores econémico-financeiros, as

12 Muitos segmentos tém o comportamento parecido cme@ados deommodities como por exemplo, os
bancos, ja em funcdo da grande similaridade ersrseas produtos e dos precos praticados no segmento
(PORTER, 2000). Pois, as empresas que atuam roestds;des devem sempre rever suas estratégiase ou a
mesmo de reinventando, como buscar novas formestude (PRAHALAD; HAMMEL, 2005). A busca
incessante por inovacdes é uma forma de se difaremec mercado a modo que contribui para a fidefina
de cliente de todas as classes sociais.
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restricbes regulatorias, legais sao imprescindjpyaia o crescimento financeiro e institucional
(BECK, DEMIRGUG-KUNT; MAKSIMOVIC, 2005). Costa, Migres e Righi (2007)
preconizam que, cada produto financeiro deve lewarconsideracdo o seu grau de risco e
suas possibilidades de impacto sobre o capitabdnosos. E o conjunto de normas e regras
prudenciais fixadas pelo BCB a partir do AcordoBdsiléia | e I, que estabelecem limites
até mesmo penalidades, caso o perfil dos servigaadeiros estejam em desacordo com as
exigéncias de capital minimo da instituicéo finarrc@ACORDO DE BASILEIA, 1997).

Grande parte das transacbes bancarias pode seradealfora do ambiente das
agéncias dos bancos, sendo que, existia uma camdamgopulacéo de locais de atendimento
(BRITO, 2006). Como existiam milhdes de brasileiné® bancarizados, ou seja, sem acesso
aos servicos bancarios, consideram-se dois probleimarande parte da populagdo ndo se
identifica com os bancos (a populacdo de baixaaréath algumas restricbes aos bancos,
como a porta giratoria, a seguranca e o luxo etédem maioria das agéncias, além de, alguns
casos reconhecerem as regras da relacéo entree aiidranco e ndo encontrarem vantagem
sob o aspecto custo e beneficio dessa relacdo)per Dutro lado, a falta de interesse por
parte dos bancos, em relacdo a receber algumassa®tér um grande niumero de pessoas em
suas agéncias (SALOMAO, 2006).

Oliveira e Campello (2006, p. 7) assinalam divergastagens para 0 contratante
financeiro, o banco, em aderir o correspondentebaficario, que sao: possibilidade de
acesso a locais ainda sem qualquer tipo de servigtanceiro; novos
negocios/empreendimentos; aumento de receitassrap@tunidades, aumento da cobertura
geogréfica; transferéncias de fluxo de pessoasgkscias para outros locais de atendimento;
menores custos de instalacdo; menores custos a@pw&@; aumento da
abrangéncia/capilaridade (a capilaridade do vamejoa grande vantagem do servico
financeiro); melhor aproveitamento da sua capaeidastalada; melhor estrutura de custos;

maior visibilidade; e foco.

2.2 Evolucao do Sistema Financeiro Nacional
O processo de evolugdo do SFN apresenta um histdeécmudancas, que envolve
diversos fatores, como as alteracbes no contexftacionario, 0s processos de

internacionalizacdo e fusdo entre bancos e ingb#si financeiras, além da introducdo do
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Sistema de Pagamentos Brasilgi&PB), com alteracdes na matriz de custos finareedr
administrativos das instituicbes financeiras. Este®utros diversos fatores e variaveis
produzem efeitos sobre o0s servicos financeiros, cencomitantemente, sobre o0s
correspondentes ndo-bancarios. Desta forma, is&ia- processo de evolucdo a partir da
década de 60, pelo qual, considera-se relevarfeg@es e as causas no que concerne desde a
estrutura do SFN decorrente da reforma bancarieddadd partir de 1964/1965, até a década
atual de 2000.

Década de 60

A estrutura do sistema financeiro foi fortementeedrainada em 31/Dezembro/1964,
com a edicdo da Lei 4.595, conforme determinavagsslhcdo derivada da reforma do
sistema financeiro ocorrida entre 1964/1965 (BC&.®. O sistema financeiro brasileiro
pode ser dividido em dois grandes grupos (REGISJBK) 2001). O primeiro, denominado
de “area bancarid, composto pelos bancos de desenvolvimento, pélascos de
investimento, pelas cooperativas de créditos espganais instituicdes, incluindo os bancos
comerciais, 0os bancos multiplos e as caixas ecara@ni

O segundo grupo, chamado d&€a nao-bancarid, que inclui as sociedades de
crédito, financiamento e investimento (SCFI); asietades de arrendamento mercantil; as
sociedades corretoras de cambios, titulos e valoddsliarios; as sociedades distribuidoras
de titulos e valores imobiliarios; as sociedadesngestimento - capital estrangeiro -; as
sociedades de crédito imobiliario; as associacégsodpanca e empréstimo e as companhias
hipotecéarias, além das demais instituicbes quenmatc@amo auxiliares ou intermediarios
financeiros quer sejam ligados ao Sistema de Fgpwid Privada e Seguros, quer sejam
entidades administradoras de recursos de terceiros.

No Anexo 1 com pequenas adaptacdes, encontra-se reproduzidbagrama
esquematico elaborado pelo BCB (2010), para fires, classificar as instituicbes que
compdem o SFN. Assinalando ainda que, baseadaingd495/1964 e como complemento,
entre esse mesmo periodo 1964/1965, foi definatapém, a Lei 4.728, de 14/Julho/1965,
que o SFN tinha que possuir instituicoes espeeaddz em tipos de produtos e servicos
financeiros e com personalidade juridica propriaprdenadas poholdings (COSTA,
MILAGRES; RIGHI, 2007).
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A economia do Brasil, antes de 1965, era caraemsizor um sistema financeiro
fragil, desencontrado e com func¢Bes limitadas, sapacidade de desenvolver o sistema
econdmico do pais (REGIS; SOUZA, 2001). Havia aind&o grupo de instituicbes com
funcdes especializadas, formado pela Caixa Ecomdnkiederal (CEF), pelas caixas
econdmicas estaduais, pelas corretoras e bolseaslates, as quais eram incipientes, e pelas
companhias de seguro e capitalizacdo (REGIS; SOWD®1). Na area governamental,
existiam a Superintendéncia da Moeda e do Cré8ittMOC), criada pelo Decreto-Lei 7293,
de 02/Fevereiro/1945, considerada a precursordudd BCB; o Banco do Brasil (BB), que
atuava como banqueiro do governo, como banco desobae como banco comercial; e 0
Tesouro Nacional, que podia emitir moeda (REGIS,J3®, 2001).

Em suma, o periodo entre 1965-1988 foi marcado gégédo do CMN e do BCB,
ambos pela Lei 4.595/1964. O BCB passando a asdungbes que eram exercidas pela
SUMOC, pelo BB e pelo Tesouro Nacional (REGIS; S@UJ2001). Além da reforma
bancéria com a edicdo da Lei 4.595/1964 e da refatcmmercado de capitais, com a Lei
4.728, de 21/Junho/1965, houve também a refornsstiema financeiro de habitacdo: - com
a criacdo do Banco Nacional de Habitacdo — BNH. ©®IHBfoi extinto em
21/Novembro/1986, ficando com a CEF como sua sac&ss a criacdo do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico - FGTS pela Lei 5.1&7,13/Setembro/1966; e - com a
edicdo, também, da Lei de Estruturacdo do Sistdmenéeiro de Habitacdo pela Lei 4.380,
de 04/Agosto/1964 (JUCA, 1994).

A partir do ano de 1969, foi iniciada uma politida concentracdo no setor para
ampliar os ganhos de escala e reduzir os custoaapeais. Essa politica foi executada por
meio de trés instrumentos principais, o controlecaacessdo das cartas-patentes para as
novas instituicdes; a exigéncia de aporte de dagtaacordo com o volume de depdsitos, o
que favorecia as instituicbes maiores; e o inceraieriacdo de bancos com atuacdo nacional
e & reorganizacao via fus&o e incorporacdo deditgtes bancarias (REGIS; SOUZA, 2001).

Década de 70

A partir de meados da década dea®principais causas, que serdo apresentadas nesta
secdo, de ordem macroecondmica foram em decorré&usaefeitos da 32 Revolugéo
Industrial e Tecnoldgica e da intensificacdo docesso de liberalizacdo e globalizacéo
econdmica e financei® OSTA, MILAGRES; RIGHI, 2007).
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A continuidade das transformacdes vivenciadas p8EN sao profundas e
diversificadas, estendendo-se a diversos segmelutosetor. Pois, para contribuir com o
desenvolvimento da economia local, o0 SFN instiagicooperativas de crédito com a edicéo
da Lei 5.764/1971, verificando-se a importancialetaslacdo para o desenvolvimento do
cooperativism&’, pelo qual, promove a intermediacdo entre a paigpanas demandas por
servicos financeiros de uma mesma regido, o quebdido ao cooperativismo de crédito
importante papel na correcdo de desigualdades suca® regionais de uma maneira que néao
depende da interferéncia direta do poder publigereshtemente do que ocorre com os bancos
de varejo (BCB, 2003).

O servico de correspondente ndo-bancario, figuta pemeira vez nas resolugdes
normativas brasileiras em 15/Outubro/1973, com wemi da Circular CMN 220, que
estabeleceu as condicbes para que estabelecimeanbosirios firmassem contratos com
pessoas juridicas para a cobranca de titulos eugkeade ordens de pagamento, vedada
qualquer outro tipo de operacdo financeira (BCBO30 A partir da década de 70, os
estabelecimentos bancarios iniciaram a transfeaé@heialguns servigos financeiros/bancarios
aos correspondentes, que por sua vez, supriu assi@ades de forma satisfatoria de todas as
partes envolvidas, tanto das agéncias quanto dedsae que necessitam de seus servicos.

Com a reforma bancéaria, o SFN ficou subdivididosdguinte forma: subsistema
normativo, formado pelo CMN, pelo BCB e pela Corissle Valores Mobiliarios (CVM),
criada pela Lei 6.385, de 07/Dezembro/1976; e stdysa operacional, formado pelas
“instituicdes financeiras bancarids (bancos de desenvolvimento, bancos de investimento
cooperativas de créditos e pelas demais institgjcieluindo os bancos comerciais, 0s
bancos multiplos e as caixas econdmicas), e pélatituicdes ndo-bancarids (sociedades
de crédito, financiamento e investimento - SCFietades de arrendamento mercantil;
sociedades corretoras de cambios, titulos e vatoodsliarios; sociedades distribuidoras de
titulos e valores imobiliarios; sociedades de itimento - capital estrangeiro -; sociedades de

crédito imobilidrio; associacdes de poupanca e éstipno, como por exemplo, 0s

13O cooperativismo é um importante veiculo de axgsara milhares de brasileiros, a produtos e gasvie
maneira eficiente, transparente e adequada. Isameee evidencia sua importancia estratégica pdos tos
setores do governo e, no caso das cooperativagditog para 0 BCB. O reconhecimento dessa impcidan
e concepcasui generisesta também no fato de o assunto ser contempladiegslacao especifica (Lei
5.764/1971) (BCB, 2003).
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correspondentes nao-bancarios), e também, pelersstistribuidor de titulos e valores
imobiliarios e pelos agentes especiais de fomaédango do Nordeste do Brasil S/A (BNB) e
Banco da Amazonia S/A (BASA) (REGIS; SOUZA, 2001).

Década de 80

O numero de cooperativas de crédito voltou a creapés a promulgacdo da Lei
5.764/1971, acelerando-se esse crescimento naaldea80, de 377 unidades na década de
70 para 430 unidades na década de 80 (BCB, 20@Bprtante ressaltar que o crescimento
tem acontecido ao longo dos anos, independententasediversas crises sofridas pela
economia do Pais, atingindo em 2002 a expressiantigiade de 1.374 unidades em
funcionamento (BCB, 2003).

Sabendo-se que o SFN vem passando por um processeorjanizacdo de sua
estrutura com vistas a alcancar um desenho maipréguio as necessidades da economia
brasileira e melhor adaptar-se as condicionanteserites ao mundo globalizado e a um
processo de estabilizacdo monetaria, cabe ressailtara partir do Art. 192 — Do Sistema
Financeiro Nacional - Constituicdo Federal do Bra988 (BRASIL, 2004), o SFN foi
estruturado com a intencdo de promover o desemmeito e equilibrio do pais. Leis
complementares que disporao, inclusive, sobre &cipacdo do capital estrangeiro nas
instituicées que os integram que séo fortemenerm@adas pelo CMN e pelo BCB.

Esse periodo 1965-1988 ficou caracterizado peleecesdjzacdo das diversas
instituicbes operacionais num determinado setoméocado, j& que ndo havia a figura dos
bancos multiplos. Os bancos comerciais continuacam as operacdes de curto prazo,
ressaltando que no periodo de 1964-1981, ocorré8anncorporacdes de bancos comerciais,
0S bancos de investimento com os empréstimos deméarzo, os agentes de fomento com
os financiamentos de longo prazo e com os investmseem capital de risco, o Sistema
Financeiro Habitacional com a centralizacdo dasagies de empréstimos habitacionais, o
Banco do Brasil com financiamentos, especialmeate as agropecuarios, as sociedades de
crédito, financiamento e investimento - SCFI corfinanciamento de bens de consumo e,
finalmente, os bancos de investimento e as soaésdadrretoras e distribuidoras com o
sistema de distribuicdo de acdes e debéntures (NET@AL, 1993).

Corréa (2006) inclui que o sistema bancério vivamaois outros tipos de processos

durante os anos 1980 que moldaram sua estrutufarmd@ significativa e relevante e que
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serviriam como motivacdes para 0 movimento de fusdeaquisicdes: 1) uso dos bancos
publicos estaduais na rolagem das dividas das desdéederativas; e 2) o processo
inflacionario. O aprimoramento do mercado ja padbtila o surgimento de mecanismos
ageis de troca de informacéo e de recursos, t@n@as a intermediacdo financeira, que
também foi estimulada por incentivos fiscais e ppalditica de taxa de juros implementada
pelo governo (REGIS; SOUZA, 2001).

Somente apdés a Resolugdo 1.524, de 21/Setembro/tRBECMN e do BCB,
instituiram-se no Brasil a figura do banco multjplestituicdes que podem operar em varios
segmentos de intermediacdo financeira. Os bancssamen a ter liberdade de oferecer
diversos tipos de servicos financeiros, atuandonpeio das seguintes carteiras operacionais:
comercial, de investimento, de desenvolvimento, cdédito imobiliario e de crédito,
financiamento e investimento- sob uma Unica petitage juridica (REGIS; SOUZA, 2001,
COSTA, MILAGRES; RIGHI, 2007). Vale ressaltar, qag carteiras de investimento e de
desenvolvimento sdo mutuamente excludentes, devigoopria natureza juridica de cada
uma, a primeira privada e a segunda publica. Unsapdacipais caracteristicas dos bancos
multiplos € a mobilidade de recursos entre asicastgois, ja que nao ha vinculacao entre as
fontes de recursos captados e suas aplicacbegyesautidas a expansao operacional de
determinado segmento, isso é, dependendo da demiamdarcado (REGIS; SOUZA, 2001).

Com essa mudanca da legislagdo, os bancos msjtiplo universais, passaram a
dominar o mercado institucionalizando uma situagpd® de certa forma, ja existia de fato, a
medida que numa Unica agéncia bancaria eram alegediversos servi¢cos, ainda que sob
identidades juridicas diferenciadésAdemais, havia a sinergia do marketing e daittadile
de se atingir os clientes ja existentes. Um ano@idepm 1989, com a edi¢cdo da Resolucdo
1.649, em 25/0Outubro/1989, houve o fim da possidie de se negociar as licencas (cartas-
patentes) para o funcionamento de agéncias entrarm®s e uma expressiva diminuicdo das
exigéncias para se obter autorizacdo para abreksas medidas reduziram os investimentos
para se ampliar o nUmero de agéncias, ou sejappitasdo a entrada de novas instituicbes
no setor a cargo dos requisitos estabelecidos @ataridade monetaria entre os quais

4 E, até entdio, os bancos multiplos eram resultataesansformacéo das instituicdes ja existentesG(RE
SOUZA, 2001).
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destacam-se a exigéncia de capital e patrimonioididg minimos compativeis com as
operacgdes pretendidas (REGIS; SOUZA, 2001; COSTRAABRES; RIGHI, 2007). Muitas
vezes, comprar bancos para se ter acesso a detdominmercados regionais e
microrregionais, pois as licencas de funcionamem&rciam o papel de verdadeiras “cartas-
patentes” (COSTA, 1999).

O processo de reestruturagdo gerou duas grandes. fAsprimeira fase como
consequéncia das duas resolucdes: Resolugdo 19884/a criacdo dos bancos multiplos,
causou grande impacto no sistema financeiro nagierarcendo um aumento extremo do
namero de bancos no pais, nos anose98;Resolucdo 1.649/1989, fim das cartas-patentes
para a abertura de agéncias em 1989. O objeticoalziio dos bancos multiplos foi estimular
a competitividade no setor, ja que essa forma danizacdo possibilita a integracdo dos
diversos mercados, aumentando o nivel de informag® empresas e a transparéncia
inter(organizacional) (REGIS; SOUZA, 2001). Almeid4998) descreve que, com a
transformacéo de varias instituicbes financeiras lmncos mdaltiplos possibilitou-se a
captacdo de recursos no mercado inter(financeidepésitos a curto e meédio prazos, além de

concederem creditos a longo prazo em diversos sggmle

Década de 90

Em Julho de 1994, houve a implementacdo do Plaged, Rutro marco historico
fundamental na evolucdo do SFN. Apés Julho de 1994 representasegunda fasenouve
diversas modificacbes dadas as alteracdes no ¢onitdbacionario.

As altas taxas de inflagédo vividas pelo Brasil dteaas décadas de 60, 70, 80 e até a
implantacdo do Plano Real em Julho de 1994, beaefio o0 SFN, em especial o segmento
bancario, gerando como consequUéncia 0 aumento dEigecdo desse setor na renda
nacional (REGIS; SOUZA, 2001). Gracas as elevaaleastde inflagdo observadas até julho
de 1994, essa transferéncia de recursos dos agdé#ddsancarios (empresas e individuos)
para os bancos inchava a participacdo do setorabanco Produto Interno Bruto (PIB)
brasileiro (BASSOLI; PESSOA, 2000), proporcionarganstituicdes bancérias, ao longo de
todos estes anos, possibilidades de ganhos extranod com aplicacdes financeiras
(MACEDO; BARBOSA, 2009). Em outras palavras, o BI&eal, extinguiu a principal fonte
de rentabilidade do sistema bancario na época‘fleating” (transferéncia inflacionaria),
gerada pela alta inflagéo e taxa de juros (ALMEIDAYME JR., 2007).
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O plano real trouxe um novo ambiente de estabiéidadlacionaria, o que levou
bancos a buscar novas fontes de receita, paradénsesultados operacionais, como por
exemplo, o aumento na cobranca de tarifas pelaagées de seus servigos financeiros
(MACEDO; BARBOSA, 2009). Entéo, os bancos iniciararmobranca de tarifas pelos mais
diversos servicos prestados para fins de recomparda da maior receita dos bancos, que
era originada peldloating, e compensar os pesados investimentos em tecadlRQICHA,
2003).

Com a implantacao do Plano Real, além do desapaeetm dos ganhos inflacionarios
e da adocéo de uma politica monetaria restritieagomomia brasileira sofreu um processo de
reordenamento, havendo assim uma maior abertueagpaomércio exterior, mudancas na
politica industrial, redugcéo de subsidios em véseteres e reformas estruturais e funcionais
do setor publico (REGIS; SOUZA, 200Borém, a estabilizacdo monetaria provocou uma
propensdo de aumento no volume de empréstimosarglevuma outra fonte de receita
bancaria, spread

No mesmo periodo, o Brasil assina os acordos di#éB#’ que tém por objetivo dar
maior solidez ao setor financeiro (ALMEIDA; JAYMIRJ 2007). O Acordo de Basiléia foi
determinado através da Resolucdo CMN 2.099, degbatd/1994, que objetivava adequar o
SFN aos padrdes de solvéncia e liquidez propostoacordo (ALMEIDA; JAYME JR.,
2007;FRASCAROLI, RAMOS; PAES, 2008

O processo de consolidacdo bancaria no Brasiliagocem 1988, passou por uma
aceleracao a partir da estabilizacdo monetariata da 1994, seguindo tendéncia mundial de
concentracdo a partir de um processo de desregulagd® (ALMEIDA; JAYME JR., 2007).
Apoés a estabilizagdo monetéaria em 1994 e a desmgutacdo do setor, 0 processo de
consolidacdo foi impulsionado, podendo ser acréades como fatores motivadores
adicionais para a concentracdo bancaria, comoprocesso de estabilizacdo de precos; - 0
programa de privatizacbes dos bancos estaduaisa adesdo aos acordos de Basiléia no
Brasil.

A concentracao bancaria brasileira pode ser digiditidois movimentogue ocorrem

simultaneamente e, conforme Almeida e Jaime JA7R@o ponto de vista tedrico, dsas

> O Acordo de Basiléia, firmado pelo Comité da Basilde Supervisdo Bancéria — formado pelos paises
pertencentes ao G-10. Em 1988, definiu as pringipacomendacdes para a supervisdo bancaria desses
paises, sendo, posteriormente, adotado por vanossopaises, inclusive o Brasil.
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correntesse contrapdem quanto as causas e consequéngirasvidoento de concentracéo do
setor, que sao:

1. concentracdo geografica das agéncias bancariaema corrente argumenta que a
consolidacéo é resultado da maior eficiéncia danadg instituicbes sobre as outras, o que
leva a aquisicdo como forma de obter ganhos déaefaxa esta corrente, a consolidagao tras
beneficios para os consumidores, ja que esta bmsaadaior eficiéncia das instituicdes;

2. forte movimento de fusdes, aquisi¢cdes e liquici@es- a outra corrente argumenta
que as fusdes e aquisicbes de bancos visam a abtelecmaior poder de mercado, com
prejuizo aos consumidores, que passariam a padarpelas servicos prestados. A onda de
fusBes e aquisicdes e de internacionalizacdo hianedr escala mundial, ao mesmo tempo
amplia a base de clientes “bancarizados”, e resaitdbém em um processo de “exclusédo
financeira”, pelo qual, segmentos de mais rendgpatailacdo ou pequenas empresas, tém
acesso aos servicos bancarios a custos relativamesibres do que os demais clientes e
estabelecem relacdes financeiras que frequientemesutkam em uma “armadilha da divida”,
dividas crescentes que tém que ser renegociaddd $BY, 2007). Este tipo de analise pode
ser estendido para possiveis efeitos excludentegudées e aquisicdes bancarias sobre as
regides/estados/cidades de mais baixo poder agqoi§RREITAS; PAULA, 2010).

A concepcao segundo a qual as crises financeirmsnteesultado, estritamente, de
fatores econbmicos ndo é correta. As imperfeicdesmodus operandidos sistemas
responsaveis pelas transferéncias de titulos eofupddem desencadear crises de origem
financeira. Tais imperfeicbes expdem os particigguaios sistemas aos riscos, que podem ser
minimizados pela ado¢céo de modelos de liquidacgés efigientes e que garantam liquidez e
confiabilidade aos SPB (FRASCAROLI, RAMOS; PAESQ&)D Em linhas gerais, a reforma
do SPB pode ser estudada dois momento§FRASCAROLI, RAMOS; PAES, 2008). O
primeiro momento compreendeu a reestruturacdo stensa bancario privado e publico
estadual. O segundo momento, que corresponde @neefdo SPB propriamente dita, teve
como norte as diretrizes do Acordo de Basiléia@&81ratificado em 1995.

O primeiro movimento da concentracdo bancéria leiesiesta relacionado com as
diretrizes emanadas pelas autoridades monetagas sofreram modificacbes nos anos mais
recentes, especialmente do inicio da década de @®9diante (ALMEIDA; JAIME JR.,
2007). Sabendo-se que no inicio dos anos 1980 o B@# como objetivo estender a
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assisténcia bancaria a todos 0os municipios bnass|epara assim, melhorar a assisténcia
bancaria de municipios menos assistidos e efetuatides de regionalizagdo bancaria
(CORREA, 2006). Este tipo de politica foi abandanadem adi¢do a necessidade dos bancos
cortarem custos devido ao fim do ganho inflaciamdniciou-se o processo de relocalizacao
das agéncias, como forma de realizar o atendimdy@ocario em regibes menos
desenvolvidas. Os bancos utilizam os servigos gulestpor outras instituicdes, 0s servigcos de
correspondentes nao-bancarios, tais como: as kHédsas e as agéncias dos correios, num
fendbmeno conhecido como “bancarizacdo” (ALMEIDA; YME JR., 2007), que tem a
finalidade de integrar toda a populacao nacionad oe bancos, pelo qual, representa 0 acesso
aos servicos financeiros. E mais do que uma singestio de negdcios, é também, uma
forma de garantir a cidadania e estimular o dedemvento econdmico e social.

O segundo movimento da concentracdo bancaria dirasiestringe-se ao processo de
consolidacdo bancaria no Brasil, estimulado ain@dsnpela onda de fusdes e aquisicbes
bancérias, ocorreu principalmente a partir de 189%o como um grande marco, a aquisi¢cao
da instituicho Bamerindus pelo grupo britanico HSBOHongkong Shangai Banking
Corporation(PAULA; MARQUES, 2006; ALMEIDA; JAIME JR., 2007).

Ao longo da década 1990, o aparente declinio dosces financeiros realizados no
SFN, em relacdo a queda do numero de bancos eiag@RRASCAROLI, RAMOS; PAES,
2008), foram superadas pelo crescente nUmero desrs®rvicos e aumento do namero de
pontos de atendimento, com parcerias estratégiaas $kervicos de Terceirizacao
(Outsourcing) as transferéncias do sistema de servicos finarscéial fato foi decorrente da
adocédo de tecnologias eficientes, tornando aduitgies mais intensivas em rentabilidade,
permitindo que o Brasil se mantivesse com vantagepnessiva em relagdo a outros paises
em desenvolvimento como México, Chile, india e Imékia no que se refere a oferta de
servicos financeiros (FRASCAROLI, RAMOS; PAES, 2008

O SFN comparado com os sistemas de outros paiseseata peculiaridades, aspectos
com relacdo a sua atuagdo e regulamentacdo, das dastaca-se quatro (SOUZA
SOBRINHO, 2003):

1) A razdo Crédito/PIB no Brasil € muito baixa, csemparada a outras economias
homogéneas entre si;

2) A proporcao Creédito/PIB tem sido declinante altisnos anos;
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3) As taxas sobre os empréstimos, das quais sacdegspreadde operacbes de
crédito bancario, a receita bancaria que € a difarentre o valor da taxa paga na captacédo do
dinheiro e da taxa do empréstimo, sdo excessivaneéedadas no Brasil. Sendo, maiores que
a taxa de captacao de dinheiro;

4) A maturidade das operacdes de crédito é exeassivte curta, ou seja, operacdes
de crédito em curto prazo.

Para fins de fortalecer sistema financeiro e evitar o colapso dianteaemealidade
econbmica, foram adotadas medidas como a institugd Programa de Estimulo a
Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema ¢eiranNacional (PROER) (Medida
Provisoria 1.179/1995 e Resolu¢cdo CMN 2.208/1998)Rrograma de Incentivo a Reducao
do Setor Publico Estadual na Atividade BancariaQBEB) (MP 1.556/1997 e Resolucéo
CMN 2.395/1997), além da criacdo do Fundo GarantidoCrédito (FGC) (Resolucdo CMN
2.197/1995) (BCB, 1998; REGIS; SOUZA, 2001).

Com relagédo ao PROES, conforme determinava a RgEsplCMN 2.395/1997, as
principais resolucdes que faziam parte desse pragraram (PAULA; MARQUES, 2004):

a) 100% dos recursos necessarios ao saneamentdate®s estaduais foram
condicionados ou a privatizacdo das instituicbesaosua transformacdo em agéncias de
fomento ou a sua liquidagéo;

b) a ajuda federal ficaria limitada a 50% dos regsmecessarios, caso nao houvesse a
transferéncia do controle acionario ou a transfgémaem agéncias de fomento (os outros
50% ficariam a cargo dos governos estaduais);

C) as garantias apresentadas pelos estados, nodeagmda federal, deveriam ser
apropriadas ao montante do empréstimo; em cassad@ripléncia os estados autorizavam o
saque, por parte dos credores, dos montantes ponadsntes das suas contas bancarias
depositarias.

Nesta década, outras medidas foram criadas, corsst®ma Central de Risco de
Crédito, conforme determinada Resolucdo 2.390, dBoM©97, estabelecendo que as
instituicbes financeiras deveriam informar ao BGire a existéncia de clientes seus que
possuiam saldo devedor acima de um determinadtelidd@ com a Resolucdo 2.554, de
Dezembro/1998, exigiu-se a implantacdo de sistedeasontrole interno nas instituicoes

financeiras. E a Resolucdo 2.682, de Dezembro/lif§8e a classificacdo dos créditos das
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instituicdes financeiras segundo modelo de riscorééito proprio (ARRUDA; PENALOZA,
2009).

Com a Resolucdo 2.640, de 25/Agosto/1999, a héstdristitucional dos
correspondentes nao-bancarios, comeca mesmo sobvigéw legal, pelo qual, houve a
extensdo do leque de servigos que poderiam serataohds com empresas correspondentes,
ou seja, a contratacdo @enpresas ndo-bancariagelos bancd§, para o exercicio das
seguintes funcdes, porémgo pode ter como atividade principaBCB, 2003; SALVIANO
JR., 2005): a) recepcdo e encaminhamento de pegpdstabertura de contas de depdsitos a
vista, a prazo e de poupanca; b) recebimentos anpagos relativos a contas de depdsitos a
vista, a prazo e de poupanca, bem como a aplicag@sgates em fundos de investimento; c)
recebimentos e pagamentos decorrentes de convdijaestacao de servicos mantidos pelo
contratante (a instituicdo financeira) na formaetulamentacdo em vigor; d) execucéao ativa
ou passiva de ordens de pagamento em nome do teoitdrae) recepcdo e encaminhamento
de pedidos de empréstimos e de financiamentosiéf)sa de crédito e cadastro; g) execucao
de cobranca de titulos; h) outros servicos de olmtinclusive processamento de dados, das
operacdes pactuadas; i) outras atividades, aiordérBCB.

Fica legalmente regulamentado, que os correspoesl@db-bancarios podem exercer
ou executar uma variedade de fungles, que por smapoupam investimento, custo de
manutengdo, tempo e recursos humanos e dos baacescentando ainda a minimizacao da
complexidade da gestao em geral.

Conforme ainda a Resolucéo 2.640/1999, a mesma&apmewda que a contratacdo de
empresas para abertura de contas, recebimentanties ctitulos e pagamentos, e aplicacdes e
resgates em fundos de investimento (funcdes aesthjia subordinada a prévia autorizacdo
do BC e limitava a atuacdo dos correspondentes rdenemm municipios desprovidos de
agéncias bancarias ou postos de atendimentos, Bestdendimento Bancario — PAB ou
Posto Avancado de Atendimento — PAA. Todavia, ssd@penas para exercerem as demais

fungBes, como - execucao de ordens de pagamentidppele empréstimo, andlise de crédito

6 A resolucgéio prevé que os bancos atendidos pas ekterminacées sdo os bancos multiplos com reartei
comercial, bancos comerciais e a CEF (BCB, 2003).
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e cadastro e servicos de controle -, as contraggl@eisariam apenas ser comunicadas ao
BCB (COSTA, MILAGRES; RIGHI, 2007).

Década de 2000

A Resolucdo CMN 2.707, de 30/Marg¢o/2000, verAmexo 2 facultou da seguinte

forma — a contratacdo de correspondentes passeu possivel, mesmo em cidades com

agéncias bancarias, ja considerando quando foltd@ey aos bancos multiplos com carteira
comercial, aos bancos comerciais e a Caixa EcomOrkiederal, a contratacdo de
correspondentes no Pais para a prestacdo dos oserf@anceiros - (BCB, 2003). A
Resolucdo 2.707/2000 retratava a proibicdo de quempresa contratada pelo banco
substabelecesse contrato a terceiros, realizagsataadento de recursos a ser liberados pelo
banco contratante, emitisse carnés ou titulosvetatis operacdes intermediadas a seu favor,
cobrasse tarifas adicionais aos servicos prese@osstasse garantia nas operacdes efetuadas
como correspondentes (COSTA, MILAGRES; RIGHI, 2007)

Na pratica, os correspondentes surgiram atrav@amaria entre €EF e asRedes de
Casas Lotéricasconhecido com o Caixa Aquiogo em seguida, a parceria entrB® S/A

com asEmpresas Brasileiras de Correios e Telégraipse denominaram o Banco Popular

ambas as parcerias ocorreram a partir de 2000. abtmo Bradescoe asAgéncias dos
Correios denominaram o0 projeto_Banco PostéServico Financeiro Postal Especial)
caracteriza-se pela utilizacdo da rede de atendaméos Correios, para a prestacao de
servicos bancéarios basicos, em todo o territériciomal. Os Correios atuam como
correspondente da instituicdo financeira contrataatpartir de 2001. E com 0 sucesso da
iniciativa, houve sua disseminacdo emtragazines, lojas de comércio, farmacias, padarias,
supermercados e dentre outr@@LIVEIRA; CAMPELLO, 2006; COSTA, MILAGRES;
RIGHI, 2007). Ja danco Lemonniciou suas atividades em 2002, apresentando avo n
modelo de negdcio, ou seja, uma inovacdo de negémainico banco no contexto nacional
que atua exclusivamente por meio de correspondedtedancarios (COSTA, MILAGRES;
RIGHI, 2007; YOKOMIZO; DINIZ, 2009).

Considerando os dois programas implantados pel@rgovna década de 90, o
PROER e o0 PROES, aléem do FGC. Em 2001 também ifmiacio PROEF - Programa de
Fortalecimento das Instituicbes Financeiras Fedgepalo qual, o Tesouro Nacional assumiu

parte das dividas dos quatro bancos controladas G@eVerno Federal: BB, CEF, BASA e
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BNB. Além disso, CEF, BASA e BNB receberam injeciorecursos (ALMEIDA; JAYME
JR., 2007)Durante este periodo, propriamente dito apos oitis,aem 2002, a estabilidade
monetaria fez-se realmente sentir juntamente cobmosos apresentando e disponibilizando
0s maiores indices de rentabilidade média, desoécm do plano, em 1994 (MACEDO,;
BARBOSA, 2009).

A evolucdo do SFN fundamentou-se, principalmente,neodificacées de natureza
estrutural. Sob o ponto de vista quantitativo, raetse a tendéncia de reducdo no numero de
instituicdes financeiras comparativamente a déeatkerior. Constata-se que esse processo de
encolhimento deu-se em ritmo bem menos intensaudanq passado, permitindo conclusdes
de que o segmento financeiro da economia pareee¢ estontrando seu nivel 6timo em
termos de tamanho. Naturalmente que novas exigénc#so surjam, podem levar a um
rearranjo no segmento.

A Lei n° 10.214", de 27/Margo/2001, trata da organizacdo geraledemho do SPB.
Seu desenvolvimento abrange as entidades do SENistemas e procedimentos necessarios
a transferéncia de fundos e de outros ativos fieieme (ARRUDA; PENALOZA, 2009). A
Resolucéo 2.882, de Agosto/2001, regulamenta adnamento das cameras e prestadores de
servicos de compensacdo e liquidacdo, direcionamtl@ atencdo especial quanto as
operacgOes realizadas nesses subsistemas. Essactarg@lé@stabilidade faz-se presente com
maior énfase no subsegmento bancario se compaoasiegmento nao-bancario. No que diz
respeito a organizacdo das empresas, continuaramendo transformacdes entre as ja
existentes buscando a otimizacdo operacional, daimo: mudancas de objeto social,
transferéncias de control&scisdes, incorporacées ou cancelamentos (BCB,)2007

A Resolucdo CMN 2.953, de Abril/2002, passou a pgermna conferéncia dos
documentos de identificacdo do cliente para aleertler conta e estendeu o modelo para
cartorios (OLIVEIRA; CAMPELLO, 2006), o que posditiu a liberacdo dos
correspondentes a desempenhar as seguintes fumgéstacdo de servicos de recepcgao e
encaminhamento de propostas de abertura de coatakepmbsitos a vista, a prazo e de
poupanca, bem como, para recebimentos e pagamei#bisos a essas contas e, ainda,

aplicacdes e resgates em fundos de investimemoosgue, a contratacdo para prestacao

7 Maiores detalhes consultar o dispositivo lediiponivel em: (http://www.presidencia.gov.br).
8 Como por exemplo, a atuacdo dos correspondeéitebancarios com a Resolucéo 2.707 (30 de marco de
2000) e a Resolucado 2.935 (04/2002), revogandedagoando a Resolucéo anterior 2.640 (25/08/1999)
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desses servicos depende de prévia autorizacdo BaBCB, 2007). Em suma, essa medida,
além de criar condi¢cdes para que os bancos pudemsgiiar o atendimento nos grandes
centros, aproximando-os mais dos clientes, darisgartancia, também, com essa extensao
dos servicos bancarios as regides desassistidagjseisto implicasse nos custos adicionais
gerados pela instalacdo de agéncias ou postos (BIDB).

A partir de 2003 a politica econdmica do goverrasspu por uma reestruturagdo, por
meio de uma nova equipe @mwlicy makers(politica de mercado), que substabeleceu o
conceito de acesso ao crédito, que passou a sedé como o conceito de microfinancas
no sentido mais amplo, assim relacionando pringipate com a bancarizacdo das camadas
mais baixas da populacdo — base da piramide seeia concessao de crédito indistintamente
para consumo ou producéo, pelo SFN (BARONE, 20D8)bancos publicos federais, a CEF
(por meio do Caixa Aqui); o BB (por meio do BancopRlar do Brasil) tiveram papel
fundamental nesse processo, operando grande re@erdespondentes Nao-Bancarios, em
padarias, mercados e farmécias, por mei®aiat of Salg(Pontos de Vend4) (BARONE;
SADER, 2008). Incluir uma grande massa de pesso&HN passou a ser o foco principal
das politicas publicas de acesso ao crédito nesgelp (BARONE; SADER, 2008).

Entre as medidas tomadas, destaca-se a edicadajndmm ge 2003, do “pacote do

microcrédito™*

, um conjunto de medidas que objetivavam ampliasfeata de servigos
financeiros as populagbes de baixa renda. Enteratideo principal atividade do setor de
microfinancas pela importancia que tem junto astipat publicas de superacdo da miséria,
geracdo de trabalho e renda (BCB, 2003). Baseadatsés pilares (BARONE; SADER,

2008): 1. a massificacdo de contas simplificadas;estimulo a oferta de crédito por meio da

9 E reconhecido no sistema financeiro como uma dastardes de servicos financeiros adequados e
sustentaveis para a populagdo de baixa rendacitradimente excluidas do sistema financeiro tradad

com a utilizacdo de produtos, processos e gestferedciados (BCB, 2003). Portanto, define-se
microfinancas como a oferta de servigos financefoédito produtivo, crédito para consumo, poupanca
seguro e dentre outros) para a populacdo de bandarque normalmente ndo tem acesso a esses Servigo
pelo sistema financeiro tradicional (BNDES, 2005AP, 2009; BARONE; SADER, 2008).

Point of sale- POS. Os Pontos de Venda no Comércio sdo magsiekdtronicas de captura de transagdes,
conhecidas tecnicamente como terminais POS, oy ssjgpontos de venda no comércio (ZOUAIN,
BARONE; ESTRELLA, 2007; COSTA, MILAGRES; RIGHI, 2@D

A atividade de microcrédito é definida como nmteato das microfinancas, trata em conceder crététo
pequeno montante e diferencia-se dos demais tigo®ndpréstimos essencialmente pela metodologia
utilizada, bastante diferente daquela adotadaqmaperacdes de crédito tradicionais. Definicdméda do
glossario do Portal do Microcrédito (http://www.mddomicrocredito.org.br/index.htm).
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destinacéo de parte dos recursos do recolhimempusorio sobre os depoésitos a vista; 3. a
formagé&o de cooperativas de crédito de livre aagéoi

A evolugéo da legislagdo pertinente ao setor deofimancas, editada a partir de
2003, pode ser resumida em: Lei n® 10.735, de Isettanbro de 2003 e a Lei n® 11.110, de
25 de abril de 2005. A Lei n °10.735/2003 estimulprojeto da bancarizacdo, que por sua
vez, foi iniciada em 2001, para a populacdo de ebaenda e a obrigatoriedade de
direcionamento de 2% dos depdsitos a vista, retmshicompulsoriamente ao BCB, ao
microcrédité>. Essa lei estabeleceu uma forte regulamentacéo retapdo os valores e
prazos de parcelamentos dos créditos a serem ddosegdlém de fixar as taxas de juros
praticadas. A associacdo dessas duas caracterigbicduziu a uma estabilizacdo do mercado
de microcrédito produtivo orienta@oa um crescimento da bancarizacéo e do créditagop
nas modalidades consumo e crédito consigifadd Lei n°® 11.110/2005 permite as
instituicbes de microcrédito usar as linhas deitréib Fundo de Aval para a Geracédo de
Emprego e Renda (FUNPROGER) para microcrédito pramlorientado.

A edicdo da Resolugcdo CMN 3.110, de 31/Julho/2@@8,no Anexo 3 o termo
correto a ser utilizado passou a ser correspondamde-bancéario Considerando que a
Resolucdo 2.933002 passou a permitir a conferéncia dos documentosietgiiicacdo do
cliente para abertura de conta e estendeu o mpdedocartorios. A Resolugdo 3.110/2003 foi
estendida a autorizacdo (de substabelecer, por a@i@ontrato, correspondentes nao-
bancarios) para bancos de investimentos, sociedide®dito e financiamento e associacdes
de poupanca e empréstimos (OLIVEIRA; CAMPELLO, 2008assou a conceder maiores
responsabilidades a contratada, como por exempl@cep¢do e 0 encaminhamento de
propostas de emissdo de cartdo de crédito, porémpre observando a subordinacdo a

instituicdo financeira responsavel (BCB, 2003).d®&eque, foi introduzida a possibilidade de

22 |mportante ressaltar que o microcrédito tratassa lei consiste em crédito popular até R$ 1.00@6m
taxas de juros fixas de 2% a.m., destinado a qealgso. N&o constitui 0 microcrédito produtivo
(BARONE; SADER,2008).

E uma modalidade de crédito popular bastantnincada pelo governo de 2003. Basicamente, € porde
crédito oferecido para aampregados do setor formal e/ou aposentados eopé&stas do INSS, coiaixas
taxas de juros (bem menores que as praticadasepgn@stimo pessoalo mercado), em que as prestacdes
sdo descontadas diretamente de salérios e/ou aposentadorias e pensdes. O proglarempréstimos a
aposentadog pensionistas do INSS, com consignacdo em folh@agamentofoi autorizado pela Lei no
10.820, publicada nbiario Oficial da Unidoem dezembro de 2003. As primeiras operacdes ocorrenram
maio de 2004, cora participacao da Caixa Econdmica Federal (BAROBIEDER, 2008).

23

34



contratacdo de correspondentes por parte de otipos de instituicdo financeiras; o
substabelecimento do contrato a terceiros; e iaagdo de novos produtos.

A Resolugdo CMN 3.156, de 17/Dezembro/2003 (veAnexo 4 que por sua vez, € a
mais atual sobre a atuacdo dos correspondentelan&arios), consolidou todas as normas
anteriores e permitiu que pudesse também exengapel de contratante, qualquer instituicao
financeira autorizada a funcionar pelo BCB (BCB020 Determinando que qualquer
varejista — pessoa juridica - pode atuar como spardente ndo-bancario quer seja integrante
do SFN (area bancéaria e nao-bancaria) ou ndo @stainentos comerciais). Em outras
palavras, a contratacdo do varejista como correlgmie sO pode ser realizada por uma
instituicdo financeira, além da area bancéria a Aé®-bancaria, também. Pois, para exercer e
executar tarefas/servicos terceirizados (recebionéatcontas, abertura de contas - corrente e
poupanca -, depdsitos, saques, consultas, invegbs)dinanciamentos, empréstimo e dentre
outros) pelos contratos de correspondentes, quensiamente deunho acessorio as
atividades privativas de instituicdes financeiras através das empresas nao-bancarias
contratadas ndo implicando cessao a terceiros tdeizagdo concedida em caréater exclusivo
pelo BCB (BCB, 2003).

A responsabilidade pelos servicos prestados permanece com as ipégaii
financeiras, que contratou os correspondentes (BX0B9). Entretanto, os correspondentes
ndo-bancarios assumiriam a definicdo de empresasinsiituicde$® contratadas por
instituicbes financeiras bancarias e néo-bancipa® a prestacdo de alguns servicos
financeiros predeterminados em paralelo com swaatie original (COSTA, MILAGRES;
RIGHI, 2007). Os autores salientam ainda, que osregpondentes tornaram-se
“imprescindiveis”, para a expansdo dos negocios logos, administracdo das financas
empresariais e publicas em geral e de acesso dalagép aos servicos e produtos
financeiros.

Em 2004 formou-se um cenaride crescimento de operacfes diversificadas e
relevantes ao SFN, que caracterizou-se também, epoelentes resultados. Com a
diversificacdo das receitas, denominou-se 0 crestion por operacfes de crédito —

24 Nao é vedada a contratacdo de outros bancos paerwsos de correspondentes nao-bancérios, arteta
essa atividade deve ter prévia autorizacdo do HBTEB( 2003).
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microcrédito e crédito consignada, tesouraria e principalmente por servigh$ACEDO;
BARBOSA, 2009) Porém,evidencia-se elevados gastos administrativos e coguadro
funcional, assim, debilitando os ganhos destastuitgies e tornando o retorno inviavel
(MACEDO; BARBOSA, 2009)0O quadro geral dos bancos no Brasil ndo se altarog2004,

a estabilidadedo cenario sinaliza uma consolidacdo do processotaado de fusdes e
incorporagdes no mercado financeiro ocorrido némas décadasA competitividade entre
0s bancos deve se acentuar no tempo como formardpiista de maiores espacos. Nesta
perspectiva, a tecnologia devera exercer um pagid ¥ez mais importante na oferta de
NOVOS servigos e na gestao mais eficiente de stragugas (BCB, 2007).

Em relacdo ao volume e valores de transacdesadaBzpor meio de correspondentes
nao-bancarios um tipo de CDSF no periodo (2000-R066e representa uma grande
expansao na utilizacdo dos servicos financeirosBrasil, como indicam alabela 1
Representa tipicamente o anuncio de estabelecisientberia, quiosques, farmacias,
escritérios de mala postal, construcdo de artiglmgas e dentre outros. No final do ano de
2005, 74 instituicbes financeiras (57 bancos eidahteiro empresas) teve acima de 58.000
de correspondentes por meio de estabelecimentdsreado pais. A partir de 2004, todos os
municipios brasileiros tiveram acesso pelo menoshasico grupo de servicos financeiros.
Os empréstimos realizados por meio dos correspteglggode-se ser considerados, também,
aqueles créditos que incluem diferentes operacfegpenas muito pouco deles pode ser
considerado como microcrédito. Esta indica quesape&le o seu sucesso em realizar
acentuadamente o crescimento rapido e a ampliag@iivdigacado do banco, a utilizacdo de
correspondentes nao-bancarios no Brasil ainda gidemvelmente alta, atingindo uma das
principais finalidades, pelo qual foi criado, desidamente, a entrega e expansao de

microcrédito.
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Tabela 1 —Volume e Valores de Transacdes realizadas por
meio de Correspondentes Nao-Bancarios (2000-2005)

r r r r r r
CONSOLIDADO 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Total de Pontos de Atendimento

10 Sistema Financeiro Nacional 63.509 69.929 74.267 78.539 83.396 00.424
Amostras de Pontos de

Atendimento 8.172 10.361 15.8690 17.483 25.415 57.936
I-Total de Operacies 560.533.646  727.035.388 800.799.176  1.015.877.919 1.221.637.883  1.440.809.515
Abertura de conta 0 0 310.167 1.198.925 4.616.029 £.266.509
Depdsitos 606 3.875.982  11.898.823 24.440.007 47.570.138 70.722.021
Retiradas 4.164 8.519.112  28.725.543 52.846.896 83.724.328 116.055.764
Empréstimos 921.548 816.280 909.984 1.210.205 1.744.734 3.638.392
Pagamentos 6.905 7.739.455  539.982.382 84.677.202 103.978.652 122.347.745
Receitas 559.600.423 702.807.077 783.505.607 £20.997.747 927.683.909 1.011.326.965
Outros SEﬂ’i;US 0 4.177.442  14.466.670 30.506.937 52.320.093 110.420.119
II - Valores (RS mil) 25.940.566 36.123.735 120.468.165 515.457.621 1.197.008.793  1.942.795.235
Depésitos 72 622.114 1.797.306 3.045.993 6.671.052 24.869.304
Retiradas 445 816.513 3.459.152 7.760.303 14.817.204 37.394.292
Empréstimos 3.853.072 4.481.284 5.571.164 6.313.824 8.047.913 10.628.704
Pagamentos 2.625 467.968 2.772.957 4.501.474 8.413.917 11.958.209
Receitas 22.084.353 29.735.856 106.619.336 492,289.759 1.155.661.207  1.851.436.110
Outros servigos 0 0 248.250 1.546.269 3.397.500 6.508.616

Fonte: Alves e Soares (2006) e Diniz, Pozzebon e Jayo/@; 2008)
Obs.: InformacgBes fornecidas pelos seguintes ban®@mdesco, BMG, Banco Lemon, Nossa Caixa, Banco
Popular do Brasil - BB, CEF e ABN Amro Real -.

No Gréfico 1, o BCB divulgou que até Outubro de 2005, os cpordentes nao-
bancéarios realizaram opera¢fes no pais totalizapdoximadamente 80.000. Pois, nos
registros, o numero de correspondentes tem evotgdstantemente e, em 2007 elas somam
mais de quatro vezes o total constante das agéharasarias no Brasil. Alguns estudos
também indicam que a utilizacdo de correspondertascrescido em altas classificacdes
acima dos ultimos poucos anos, apesar da medig@adenempregado: 7% por ano em
termos de servico por pontos, 20% por ano em nudetansacdes, e mais do que 100% por
ano em valores (ALVES; SOARES, 2006). Por essevmotodos 0s municipios financeiros,
incluindo aquelas localidades distantes, escasdanaerssiveis as areas de facil acesso aos
servicos bancarios, sao atualmente servidos pelogsespondentes nao-bancarios,
considerando que antes de 2002, quando havia nmaigjugé 1.600 municipios, era

completamente a escassez da oferta de servicodrien@LVES; SOARES, 2006).
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Grafico 1 —Evolucéo dos Pontos de Servigos Bancarios no Brasil
Fonte —Alves e Soares (2006) e Diniz, Pozzebon e Jayo/@&0; 2008)

Em 2006, pela primeira vez na historia, as ingtites bancarias enfrentaram uma
onda de cortes continuos dos juros basicos, son@maima busca intensa de clientes, pelo
qual, as obrigou a reduzir os juros cobrados era smprestimos (MACEDO; BARBOSA,
2009). Considerando, que o crédito foi estimuladaresma forma que em 2005, isto, em
linhas de crédito de pessoas fisicas, por motivawnento do salario real e do emprego.
Optar por esta alternativa pagou-se o seguint@praglevacao das taxas de inadimpléncia-.
Porém, o periodo se beneficiou e, além disso, ha@uascensdo do crédito imobiliario,
verificada até os dias atuais (MACEDO; BARBOSA, 200

As transformacdes do setor bancério vém ocorrerdéina intensa. Expressa na
tendéncia a conglomeracdo financeira, que resudiou um encolhimento nos bancos
varejistas de médio porte (bancos estaduais, bemo,cde grupos privados) que tinham em
estados ou em regifes sua principal area de at(Bédsl A; FARIA, 2007). Esta tendéncia
nao inequivoca, como atesta, por exemplo, o crestonrecente de bancos de nichos
voltados para poucas modalidades de crédito (coaday- especialidade dos correspondentes
nao-bancarios -, desconto de duplicatas, etcy eytro lado, compra do banco Pactual pelo
suico UBS, que mostra a importancia do segmentmetcado bancario voltado para gestéo
de recursos e de prestagcdo de servigos corporathagsive nas colocacdes de papéis das
empresas no mercado de capitais, um mercado eroafrexpansdo no BrasiPAULA;
FARIA, 2007).
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O numero de correspondentes ndo-bancarios aumentdd0% de 2008 para 20009.
Exemplificando-se que em 2009, 35,6% foram readigadransacbes feitas por
correspondentes. Em 2009, o pais atingiu a marcd0fe mil correspondentes, e em
Setembro/2009 havia 109.007 correspondentes no(p@i3, 2009). Embora ainda existam
evidentes desafios para a expansédo do negociorEsgondentes para a democratizacédo do
acesso a servicos financeiros, como as questdezisto e da abrangéncia geogréafica, é
inegavel o sucesso ja obtido por esse negdécio,deejzonto de vista quantitativo (ALVES;
SOARES, 2006), como a enorme expansao no numecordespondentes, como a melhoria
na qualidade de vida dessa populacdo, como apobiain, Pozzebon e Jayo (2008) e
Yokomizo (2009).

A Tabela 2apresenta todo o acompanhamento da evolugéo despondentes nao-
bancarios no Brasil, ao longo de 2000-2009, contualiaacdo dos dados, nos respectivos
periodos. Evidenciando que o numero de unidadesatdedimento vem aumentando
sistematicamente ano a ano. Na comparacao 2009/@aG8scimento foi de 25%hama a
atencdo o fato de que o numero de agéncias vemsireeglo acréscimo (2,3% ao ano, em
média), mesmo diante da reducdo da quantidadesttuigpdes existente no pais. A grande

quantidade de correspondentes garante a ofererndeas bancarios em todo o pais.

Tabela 2 — Evolugcdo do Numero de Correspondentes N&o-
Bancarios, Brasil (2000-2009)

Periodo 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 |2009/08
SN U I B
Numero de agéncias 16.396| 16.841 (17.049|16.829|17.260| 17.627 | 18.087 | 18.572 | 19.141 | 10.046 4,7%
Pastos tradicionais (1) 9.495 | 10.241 |10.148|10.054| 9.856 | 9.985 | 10.220 | 10.555 | 11.661 | 12.131 4,0%
Pastos eletranicos 14.453| 16,748 |12.418|24.367|25.595| 30.112 | 32.776 | 34.669 | 38.710 | 41.471 7,1%
Correspondentes ndo bancarios |13.731| 18.653 |32.511|36.474|46.035 | 69.546 | 73.031 | 95.849 |108.074| 149.507 | 38,3%
Total de dependéncias 54.075| 61.483 |82.136|87.724|98.746|127.270|134.114|159.645|177.587| 223.156 | 25,7%

Fonte: FEBRABAN (2010)

Obs.: (1) Inclui Postos de Atendimento Bancario BP,APostos de Arrecadacdo e Pagamentos (PAP),dPosto
Avancados de Atendimento (PAA), Postos de Atendimé&ooperativismo (PAC), Postos de Atendimento ao
Microcrédito, Postos Avangados de Crédito Rural @RE), Postos de Compra de Ouro (PCO) e Unidades
Administrativas Desmembradas (UAD).
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3 CORRESPONDENTE NAO-BANCARIO E ATIVIDADE
ECONOMICA

3.1 Sistema Financeiro e Atividade Econdmica

3.1.1 Evidéncias Empiricas Internacionais

O papel do sistema financeiro na promocao do debamento econdmico € objeto
de extensa literatura. Do ponto de vista da liteeabrtodoxa, estudos recentes tém reforcado
também a importancia da atividade do sistema figiamcomo explicacdo para o processo de
crescimento econémico. Embora a relacdo entre ektas atividades e dimensdes seja
explorada ha muitos anos por outras correntes deapeento na década de 50, 60 e 80, a
literatura econdmica busca explicar a forte cogébaentre crescimento econdmico e
variaveis financeiras. Considera-se que é recentmtendimento da doutrina quanto a
importancia do sistema financeiro como uma dasefomropulsoras para 0 processo de
crescimento econémico (ROCHA; NAKANE, 2007). A immf@mcia do sistema financeiro
reside ndo s6 na capacidade de aumentar a captacéerursos, mas, principalmente, na
habilidade em alterar estas alocagbes, podendadéssa maneira, forte impacto sobre o
crescimento tecnolégico e a produtividade (BECKVLI¥E; LOAYZA, 2000). Estudos
empiricos explanam que ha certo entendimento ctana® a importancia de variaveis reais
da economia para a explicacdo do desenvolvimemooetico, tendo em vista o estoque de
capital (fisico e humano), fatores tecnoldgicoslieianando ainda, a preferéncia entre lazer e
trabalho, que constituem o ponto central e o foeoadalise das teorias tradicionais de
crescimento econémico (SOLOW, 1956; ROMER, 1986CK3, 1988).

Atualmente, novas interpretacoes sobre o processor@scimento econémico tém
surgido, com énfase em novos aspectos capazesplieadr. Apesar da proposicdo de
diversos modelos que buscam formas alternativeazespe “melhorar” as explicagoes sobre
quais sdo as causas fundamentais para o crescireeotd®mico, deve-se destacar que o
arcabouco tedrico sobre 0s quais estes sdo caltdruémete-se a estrutura formal dos
modelos de crescimento exdgerds Solowe/ou aos modelos de crescimento enddgelao
Romer (1986), Lucas (1988) e Rebelo (199 )apresentacédo completa dessa classe de
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modelos é apresentada também, nos trabalhos BaSalaei-martin (2004) e Acemoglu
(2009).

O modelo tradicional de Slow (1956) oferece poumassibilidades analiticas sobre a
questao da teoria do crescimento econdémico comgiderque a taxa de crescimento de longo
prazo da economia depende, em Ultima instanciatadas de crescimento populacional e de
processo tecnolégico, que sdo, de fato, variaveigenas no modelo (KING; LEVINE,
1993a). Com as novas teorias de crescimento econdnos novos tratamentos realizados
para o desenvolvimento tecnolégico e capital humdomou-se possivel uma extensa
variedade de politicas que afetariam o0 crescimeéetdongo prazo como apresentam 0s
modelos apresentados por Barro e Sala-i-martin4)280Acemoglu (2009)Como exemplo,
observa-se que diversos estudos empiricos témesdimados como versées “aumentadas” da
teoria tradicional, incluindo, para tanto, difeesyroxiesque buscam captar a influéncia do
capital humano, da tecnologia, das preferéncidg, @utras variaveis tidas como importantes
na explicacdo do desempenho econémico de longo.praz

O mais importante nesta nova abordagem para oirEsio de longo prazo foi o
reconhecimento de outros fatores responsaveis gelerminacdo do mesmo. Acemoglu
(2009) ampliou o escopo de analise ao retomar agurausas fundamentais responsaveis
pelo crescimento econdmico. Acemoglu argumentasqueetecnologia, capital fisico e capital
humano sdo importantes para entender as diferen¢@sa riqueza das nagoes, entdo porque
0s paises ndo melhoram esses fatores? Ele congiteessa argumentacao esta incompleta,
dado que essas sdo apenas “causas imediatas’sdomeeto.

Na opinido de King e Levine (1993a), o desenvolvitnedas atividades financeiras
pode gerar o crescimento econdmico de longo ptdass que mero reflexo das condi¢cbes
fundamentais da economia, o0 sistema financeiro gedemportancia na promocao do
desenvolvimento econdémico, atuando como forca mag@a dos ciclos de negdcio
(ROCHA; NAKANE, 2007).

King e Levine (1993a) apresentam uma descricaactoal para a relagdo entre o
sistema financeiro e o desempenho econdémico. Niesi@ pode-se citar ainda, um amplo
conjunto de evidéncias, que buscam quantificar resdg@do no plano internacional, nacional
ou regional, que em sua maioria encontram supode @ hipdtese de que “o

desenvolvimento do sistema financeiro € um imptetdeterminante da taxa de crescimento
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econdmico”, ou seja, que o sistema financeiro tegnificante papel na determinacdo do
crescimento econémico. S&o exemplos destes, oallicbmais recentes apresentados por
King e Levine (1993a, 1993b, 1993c), Levine (199999, 2002), Arestis e Demetriades
(1997), Rousseau e Wachtel (1998), Beck, Levin@a&yta (2000), Levine, Loayza e Beck
(2000), Beck e Levine (2001) e Calderon e Liu (0@ ponto de vista tedrico, estes
autores apresentam 0s argumentos que sustentaisténeta ou néo de relagdo causal entre
essas variaveis destacando, para tanto, as abosdagelicionais e a abordagem pos-
keynesiana, além de uma breve revisdo da literadumpirica internacional e nacional
existente sobre o tema. Grande parte desta litarétusca avaliar também qual € o sistema
financeiro adequado para o crescimento economnauket-centeredbaseado em mercado
de capitaisyersushank-centeredbaseado no sistema bancério).

A taxa de crescimento da economia pode ser afeigktivamente, por exemplo, pela
elevacdo da taxa de juros, alta do nivel de inflagiu elevacbes no nivel das reservas
bancérias por deciséo da autoridade monetéaria (ARAWDIAS, 2006; ALMEIDA; JAYME
JR., 2007). Por outro lado, ha proposi¢cdes teQrieasambém ja ha alguma evidéncia
empirica, no sentido de que o desenvolvimento igaatle do sistema financeiro de um pais
tem efeito positivo sobre o crescimento econémigoregesmo. A argumentacdo é que um
sistema financeiro mais robusto tera mais capaeidadiinanciar adequadamente a atividade
econdmica. Um sistema financeiro fortalecido pasterepresentado por um forte mercado de
capitais, um forte sistema bancario, ou ambos. Uencado de capitais forte aliado a um
sistema bancario desenvolvido permitem uma meltstrililicdo de recursos para financiar
investimento na atividade produtiva (ARAUJO; DIAS006; LEVINE, 1997, 2004;
LEVINE; ZERVOS, 1998; MATOS, 2002).

Levine e Zervos (1997) referem-se a relacdo eneecado de capitais e sistema
bancario e a promocdo do crescimento econdmica;lwodo que o grau de liquidez do
mercado acha-se fortemente relacionado ao creswmercumulacdo de capital e
produtividade, enquanto que formas mais tradicem® mensuracdo do desenvolvimento
financeiro, como o volume das transacdes no merc&deapitais, ndo apresentam uma
relacdo muito forte. Adicionalmente, encontram éria de uma relacéo direta muito forte

entre o volume de empréstimos do setor bancarseto privado e o crescimento econdémico.
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Beck, Demirglc¢-Kunt e Levine (2003a) apresentam amastra de 70 ex-colonias,
para fins de andlise de duas teorias com relac& dmerminantes histéricos do
desenvolvimento. Primeira, a teoria do direito s fil@ancas, afirma que as tradigbes legais
trazidas pelos colonizadores, diferem em termogrdeecado dos direitos dos investidores
privados, com importantes implicacdes para os ndescdinanceiros. Segunda, a teoria de
investidura com a argumentagcao que o ambiente #adonpelos colonizadores influencia a
formacao de instituices de longa duracao que d@ore ao desenvolvimento financeiro. Os
resultados empiricos fornecem evidéncia para aa&eorias.

Levine (2002) avalia comparativamente em seu eswigfies tedricas concorrentes:
sistemas econdmicos baseados no sistema bancaguetes baseados no mercado de
capitais. Qual sistema seria mais capaz de pronwescimento econdmico de longo prazo?
Levine explora a relacdo entre o desempenho ecaondenia estrutura financeira, ou seja,
entre o desempenho da estrutura financeira e orestdh econémico. Desde o século XIX,
muitos economistas tém argumentado que os sistbasados em banco sdo os melhores
para a mobilizacdo de poupanca, identificar bongstimentos, especialmente durante os
primeiros estagios de desenvolvimento econdémicoaarhientes institucionais fracos. No
entanto, outros estudiosos, assinalam as vantaigenmercados de capitais na alocacéao de
capital, fornecendo ferramentas de gestdo de esodtigacéo de problemas associados com
0s bancos excessivamente poderosos (LEVINE, 2002).

Levine (2002) apresenta as vantagens comparatdgsistemas econdémicos baseados
em banco e sistemas baseados no mercado de capitdisncionamento destes sistemas. A
Alemanha e o Japéo caracterizam-se como sistensgmadizs na atividade bancaria e os
Estados Unidos e o Reino Unido como sistemas baseawh mercados de capitais. No
entanto, € dificil tirar conclusGes gerais sobrefe#tos do crescimento de longo prazo com
base em apenas quatro paises com caracteristitiéeres em termos de desenvolvimento e
taxas de crescimento de longo prazo muito seme&bahta aspectos que podem contribuir
para que um pais tenha sua economia mais oriemad@nanciamento bancario ou ao
financiamento via mercado de capitais. A questgallassociada a protecdo de acionistas
minoritarios parece ser importante fator (LA POR@&#Aal, 2000). Outros autores também
consideram que a origem do sistema legal pareegfent na tendéncia a um estilo de
financiamento (BECK, DEMIRGUC-KUNT e LEVINE, 2003b)
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Parece haver vantagens e desvantagens em amboistearmas. Levine (2002)
considera que o0s sistemas baseados em mercadospdaisc conseguem reduzir as
ineficiéncias dos bancos e estimular o crescima&timnomico. Outros argumentam que
mercados de capitais mais fortes sdo instrumendo®estimulo a melhores praticas de
governancga corporativa (JENSEN; MURPHY, 1990). Patro lado, os bancos tém mais
capacidade de conhecer os projetos de investinger@dinanciam e, de garantir o retorno de
Seus recursos em comparagdo com investidores noadeede capitais, especialmente em
paises com fraca capacidade de aplicacdo de asfGERSHENKRON, 1962; RAJAN;
ZINGALES, 1998). Independentemente da orientacasistema econdmico de um pais, seja
ao sistema bancario ou ao mercado de capitaiseratlira tem destacado a importancia da
solidez da atividade financeira como importanterfde promog¢ao do crescimento econdémico
(LEVINE, 2002).

Sobre a relacdo entre intermediarios financeirosrescimento econdémico, 0s
trabalhos mais conclusivos no plano internaciofal as de King e Levine (1993a, 1993b e
1993c). Nesses trabalhos, os autores estimam nsoeebmométricos para uma amostra de 80
paises no periodo entre 1960 e 1989. Nestes mdiploam como variaveis dependentes o
crescimento do PlBer capita o crescimento da produtividade e a acumulacamapialper
capita Como variaveis explicativas sdo utilizadas meslidie desenvolvimento da
intermediacao financeira. Além disso, os traballeeam em consideragédo alguns controles
como a taxa de inflagcdo, a abertura econémicaliaicadiscal e escolaridade da populacéo.
As evidéncias encontradas sugerem que: 1) o ddseneato da intermediacao financeira
esta positivamente correlacionado com as diferentstidas de crescimento econdmico; e 2)
o nivel de desenvolvimento da intermediacao finmacem 1960 é um fator relevante para
explicar as taxas de crescimento econdmico nogeeatre 1960-1989.

King e Levine (1993a, 1993b) buscam esclarecernaulsaneidade por meio da
utilizacdo de indicadores financeiros para explicarcomportamento do crescimento
econbmico verificado em sua amostra de paisesufOsea apresentam uma ampla revisao da
literatura sistematizando as informagOes sobre lacde entre sistema financeiro e
crescimento econdmico, através de trés evidén@)agalores contemporaneos das variaveis
financeiras entram de forma significativa nas edeacestimadas para 0 crescimento

econdmico, acumulacéo de capital e crescimentaaupvidade; (ii) valores passados das
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variaveis financeiras se inserem de forma sigrifieanas equacfes estimadas para o
crescimento econdmico, acumulagédo de capital ecioreato da produtividade, tentando
indicar precedéncia temporal do lado financeiid; faises mais ricos detém maior parcela de
ativos financeiros como proporcao do PIB, maiompproao de crédito oferecido e recebido
por instituicbes privadas e maior participacdo desigos financeiros nao-bancarios. Para
tanto, a estimacdo de modelos econométricos parasteas de paises € utilizada,
identificando-se a correlagdo positiva entre desemmento financeiro e crescimento
econdmico. Entretanto, ndo ha respostas definitjuasto a questdo da causalidade.

Levine (1997, 1999) comenta a existéncia de umuchojde pesquisas no ambito
internacional na busca de identificar a relagédsterte entre desenvolvimento financeiro e
crescimento econémico. Levine (1997) examina daisais, através dos quais, as funcdes
desempenhadas pelo sistema financeiro podem impaxtarescimento econdémico:
acumulacao de capital e inovacgao tecnoldgica. tersa financeiro afetaria a formacao bruta
de capital ao alterar a taxa de poupanca ao meHaocar a poupancga para financiar
investimento (REICHSTUL; LIMA, 2006).

Levine (1997) testa empiricamente um modelo em querescimento (variavel
dependente) € medido pelo Pfir capitae o desenvolvimento financeiro, por quatro
indicadores alternativos: (a) passivo liquido dsiesha financeiro como propor¢do do PIB,
(b) razdo entre crédito bancario, e, crédito bans@mado a ativos internos do banco central,
(c) crédito ao setor privado como proporcéo doitwéatbmeéstico total, e (d) crédito ao setor
privado como proporcdo do PIB. Adicionalmente,izdiin-se algumas variaveis de controle
(numero de matriculas na escola secundaria, a cré&umo governamental/PIB, inflacdo, e
grau de abertura da economia). O estudo foi rehlizsmra uma amostra de 77 paises e 0s
resultados obtidos indicam que o desenvolviment@aniteiro em termos de passivos
liquidos/PIB é diretamente relacionado a repeacapitamédia do periodo. O autor conclui
que a preponderancia de fundamentacao tedricadéreia empirica sugerem uma relacéo
positiva entre desenvolvimento financeiro e cresaitt econémico.

Levine (1999) examina se componentes exdgenos sendelvimento financeiro, tais
como, as caracteristicas dos ambientes legaisegdacao, sdo positivamente associadas aos
diferenciais de crescimento econdmico entre paifss.conclusdes indicam que esses

componentes séo positivamente associados ao ceggoigcondmico.
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O sistema financeiro de um pais encerra tanto daofle servicos quanto a infra-
estrutura do sistema: instituicbes, mercados erum&ntos financeiros. Os servigos
financeiros estao sujeitos a custos de transac@#@srenacionais que acabam influindo nas
decisfes financeiras dos agentes envolvidos beno caralocacdo de recursos no mercado
(REICHSTUL; LIMA, 2006). Araujo e Dias (2006) exgliam um modelo no qual o
crescimento da economia é funcdo do estoque dwkame variaveis monetarias, tais como,
reservas bancéarias.

De modo geral, na forma apontada por Levine (12094) podem ser considerados,
também, cinco canais através dos quais O sistamackiro € capaz de promover maiores
taxas de crescimento econémico de longo prazas(ilntermediarios podem amenizar os
riscos inerentes aos potenciais projetos; (ii) ste@para a obtencdo de informagéo é reduzido
na presenca de intermediarios financeiros, o quenipea a difusdo mais ampla das
oportunidades de investimento na economia; (iifraofuncdo associada a maior escala de
atuacdo das instituicbes financeiras é a capacidadevantamento de fundos; (iv) custos
associados a aquisi¢do de informacdo e garantipig®s contratos sejam cumpridos; (v) a
existéncia de intermediarios financeiros pode pnmna especializacdo na economia.

Os intermediarios podem amenizar 0s riscos inegeatss potenciais projeto Estes
riscos podem estar associados a liquidez dos psofet idiossincrasias, peculiaridades a que
as firmas investidoras estéo sujeitas. O argumatiltvado por Levine (1997, 2004) procura
destacar a importancia de se contar com mercadasciiros bem organizados, liquidos e
com capacidade de diversificacdo de risco. Com neencustos de transacdo envolvidos, o
investimento mediado por instituicdes financeiras se limitaria a projetos de maior liquidez
e, muitas vezes, de menor retorno.

O custo para a obtencdo de informacédo é reduzidgpmsenca de intermediarios
financeiros, o que permite a difusdo mais ampla dpsrtunidades de investimento na
economia Pode ser extremamente custoso para os detedn@supanca adquirir e avaliar
as informacgoes referentes a um potencial projser inanciado. As informacdes de interesse
vao desde as condicbes econdmicas prevalecentgsadidade administrativa da firma que
ird receber o investimento. Supondo que o custabtiEencao destas informacdes seja fixo, os
intermediarios financeiros poderiam diluir tais togs ao dividi-los entre os diversos

individuos que utilizam seus servicos.
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Outra funcédo associada a maior escala de atuaca® idatituicdes financeiras é a
capacidade de levantamento de fundD® ponto de vista da firma investidora, pode ser
economicamente invidvel a captacdo de mdultiplagp@ogas a fim de suprir o montante
necessario ao financiamento de um determinadotproje consequéncia deste fato seria a
limitacdo dos projetos a escalas economicamenfieigrges. Neste sentido, a existéncia de
intermediérios financeiros que mobilizem o totapdeipanca gerada na economia pode trazer
consideraveis efeitos positivos na alocacdo dersesu Como jA mencionado, o problema
informacional caracteristico da operacdo de firmanento de um projeto torna custosa a
avaliacdo do cumprimento do contrato e da utilieead@equada dos recursos levantados. Tal
assimetria informacional pode levar os detentoeggalipanca a racionarem seus recursos.

Com relacéo ao€ustos, associados a aquisicdo de informacdo erg@rae que os
contratos sejam cumpridpd.evine (1997, 2004) sustenta que tais custosycasios a
aquisicdo de informacdo e garantia de que os dostraejam cumpridos, tornam
economicamente desejavel a presenca de institufgiasceiras que tenham vantagens em
exercer tais controles sobre as firmas.

A existéncia de intermediarios financeiros pode npower a especializacdo na
economia Barateando os custos de transacédo e informagamtermediarios financeiros
podem tornar melhores as condi¢des para especi@hizconomica. O ganho proveniente da
maior especializacdo é um dos resultados da TEocnadmica, que remonta a Adam Smith.
Quanto mais habil no cumprimento destas cinco fescinencionadas acima, mais
desenvolvido é o sistema financeiro.

Khan e Senhadji (2000) encontram uma relacdo diestlie desenvolvimento
financeiro e crescimento econdémico. Os resultadidisam que o crescimento do PIB rpat
capita depende da taxa de investimento e do crescimatwgrafico. Para representar o
crescimento econbmico foram utilizadas algumas avars, como: a relacéo
investimento/PIB; as taxas de crescimento demagrafis termos de troca, dados pela razao
entre o preco das exportacdes e o preco das igpedae o Plper capitade 1987. Além de
encontrar uma forte correlagéo entre desenvolvilménanceiro e crescimento econdémico,
seus resultados mostram que pode haver um patand@seénvolvimento financeiro 6timo, ou
seja, o desenvolvimento financeiro tem um impacietal sobre o crescimento até

determinado ponto, declinando a seguir.
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Al-Youssif (2002, p. 148), usando séries tempoeadados de painel, explicitamente
concluiu que a relagdo entre as duas variaveignsisfinanceiro e atividade econ6mica, é
bidirecional e fortemente influenciada p&eoxy (variavel de aproximacao) escolhida para
representar o desenvolvimento financeiro. Estanaltobservacdo sugere que a relacdo de
causalidade pode variar conforme a estrutura feieacle cada pais. Este é, essencialmente,
0 ponto de vista dos autores vinculados a esca&@ynesiana, como Arestis e Demetriades
(1997, p. 796), que chamam a atencdo para a néadeside que sejam levadas em
consideracao as peculiaridades de cada pais iEstietanalise.

Beck, Levine e Loayza (2000) e Beck e Levine (200dgram que enfrentar uma
barreira comum a esta literatura empirica, quepéssibilidade de viés de simultaneidade,
considerando que o sistema financeiro € um compendaterminante do crescimento
econdmico e de suas fontes de crescimento, ndongodiescartar a possivel relacdo no
sentido contrario, em que o ritmo de crescimentm@amico altera a estrutura financeira do
pais (BECK, LEVINE; LOAYZA, 2000; BECK; LEVINE, 2QD, envolvendo a questdo de
guem impulsiona quem, se o sistema financeiro isipoid a atividade econdmica e/ou a
atividade econ6mica é que impulsiona o sistemanfiei@o. Esta questdo varia dependendo do
dinamismo, especificidades do ambiente econdémicdoedesenvolvimento do sistema
financeiro de cada pais. Na literatura, podem seordradas varias formas estratégicas de
identificacdo para o tratamento desse problemandimgeneidade (ROCHA; NAKANE,
2007).

Para que o sistema financeiro possa ser considewado fonte propulsora e geradora
do crescimento econOmico, 0s canais teodricos decdakalidade deverdo ser testados
(RAJAN; ZINGALES, 1998). Rajan e Zingales (1998)twm identificar os efeitos causais do
sistema financeiro através da avaliacdo da proposie que o desenvolvimento financeiro
ameniza os custos de financiamento externo. Negt@c#dica estratégia de identificacdo o
sistema financeiro seria um fator causal de cremuion econdmico, caso fosse possivel
estabelecer um padrdo em que os setores mais @gpesdrescessem relativamente mais nas
sociedades dotadas de melhores sistemas financéirevidéncia encontrada, em nivel
micro-setorial, suporta esta hipétese, ou seja,sigtema financeiro desenvolvido reduz o

custo de financiamento externo para as firmas trda@ss, servindo de estimulo ao
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crescimento econdmico. Neste entendimento, LeA084) apresenta uma resenha de testes
empiricos microeconométricos para a verificacaoetievancia do sistema financeiro.

Arraes e Teles (2000) analisam as condigfes deigr@sto econdmico no pais
utilizando dois modelos diversos. No primeiro mogdeh meta € comparar modelos de
crescimento endodgeno e exdgeno, testando a hipdesetroalimentacdo continua nas
variaveis que geram impacto no crescimento de |lgrgeo, com o proposito de avaliar 0os
efeitos temporarios e permanentes decorrentes darmas no comportamento de diversas
variaveis sobre o produfmer capita O segundo modelo tinha como objetivo dar trataman
endogeneidade entre as seguintes variaveis: prpeéutcapitg capital fisico, capital humano
e tecnologia. No caso da tecnologia, o desenvolionénanceiro foi considerado como
variavel exogena. Os resultados da andlise de dpal@s estados do Nordeste e demais
estados do Brasil, no periodo 1980-1993, que enelosadom variaveis defasadas, existe no
primeiro modelo, uma relacéo positiva e significatho longo prazo entre desenvolvimento
financeiro e produtger capita exceto para os estados nordestinos, especialmeatedo
analisa uma defasagem de 20 anos entre as variaveis

A estratégia empirica de Beck, Levine e Loayza Q20fbnsiste na utilizacdo da
técnica de variaveis instrumentais para extraicasiponentes exdégenos dos indicadores
financeiros de fatores institucionais, como consafortalecidos dontract enforcemert
possibilitando identificar uma fonte de variacdonyjea na explicacdo do crescimento
econdmico. Além disso, o estudo busca avaliarsstema financeiro seria, de fato, um fator
ocasionador da atividade econdmica. Neste serBielck, Levine e Loayza (2000) examinam
os efeitos dos intermediarios financeiros em pessifontes de crescimento econdémico: a
taxa de poupanca privada, a acumulagéo de caigitad £ a produtividade total dos fatores. A
proiri estes objetivos foram perseguidos por meio da&zag#o da origem legal dos paises
como instrumento para as variaveis financeiras,uemmodelo de variaveis instrumentais
para um corte transversatr¢ss-sectio)) construida a partir da meédia das variaveis no
periodo considerado. Em seguida os autores empregatiizam técnicas de painel e o
Método Generalizado de Momentos para tratar dol@mudde simultaneidade.

Beck, Levine e Loayza (2000) utilizam um conjun® a@hdos soOcio-econémicos e
financeiros de 63 paises entre 1960-1995 paraaa\aiimportancia do sistema financeiro na

determinacao da poupanca, do capital e da prodate. Trés indicadores financeiros sao

49



testados: a) razao entre o crédito total direcioraasetor privado e o PIB; b) raz&o entre as
obrigacdes totais do sistema financeiro e o PIBproporcéo crédito bancério no PIB. Os
resultados apresentaram uma relagdo robusta @vposititre os indicadores financeiros
empregados e crescimento econdmico, dentro de uperimento econométrico mais
cauteloso, do que aquele assinalado por King enke{di993a, 1993b). Além disto, parece
haver indicios de que o canal através do qual tens& financeiro afetaria o crescimento
econdmico seria o incremento da produtividade uhbal fatores. Este aspecto é fundamental
para a corroboracédo de uma das principais propesigpresentadas pelo modelo apresentado
por King e Levine (1993a): a acao do sistema financna amenizacdo dos problemas de
informacé&o e custos de transacdo, uma vez quepgaomportantes melhoras na alocacao de
recursos econdmicos.

Levine, Loayza e Beck (2000) e Beck e Levine (20Qtjizam, também,
procedimentos econométricos semelhantes aos dsspdta fins de identificar os efeitos do
sistema financeiro sobre o crescimento economi@ckBe Levine (2001) realizam duas
relevantes altera¢cdes metodoldgicas. Primeiroyttges tentam separar os efeitos do sistema
financeiro, entre a atuacéo dos bancos e a do dwedmacapitais. Pelo motivo da necessidade
de se contar com variaveis caracterizadoras dosaahes financeiros, a amostra teve que se
reduzir a um universo de 40 paises entre 1976-1088autores utilizam uma medida de
liquidez de mercado, para caracterizar o sistenanéieiro de cada pais, a razao entre o total
de acbes negociadas pelos investidores e o to@at@ks listadas no mercado de capitais. O
sistema bancério, por sua vez, é representadodpeifio do crédito bancario pelo PIB.
Segundo, com estes dados formados em painel, aampise os instrumentos para identificar
os efeitos do sistema financeiro com o0 objetivootiéer-se estimativas mais eficientes.
Apresenta-se a evidéncia que os componentes ex®gesandicadores de desenvolvimento
bancario e financeiro sdo conjuntamente signifesnpara determinar o crescimento
econdmico dos paises incluidos na amostra.

Levine, Loayza e Beck (2000), com uma amostra deamét a de Beck, Levine e
Loayza (2000), obtém resultados também condizentes a importancia do sistema
financeiro para promover crescimento econdémico.td@esdo-se dois pontos relevantes.
Primeiro, 0os autores mostram que aspectos legaggjdatorios associados ao direito dos

credores, com respeito aos contratos e a deterasnamticas contabeis, desempenham um
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papel relevante na explicacdo das diferencas nassnde desenvolvimento financeiro nos
paises. Esta evidéncia fornece aos formuladorepotiicas um conjunto de possiveis
modificagOes institucionais que poderiam ter efeigobre o crescimento econdmico.
Segundo, a questdo da causalidade reversa qudaduatamente em discussao, ou seja,
mesmo sendo possivel mensurar 0os impactos do ddgemento financeiro sobre o
crescimento econdmico, de forma totalmente livre efeito reverso exercido pelo
crescimento, ndo se pode negar a existéncia dalchde no sentido contrario.

Calderon e Liu (2002) questionam a causalidade lgomeas direcdes. Os autores
procuram avaliar, dentro da relacdo global envaleesistema financeiro e crescimento
econdmico, qual é a importancia relativa da cadadé em cada uma das dire¢cdes possiveis:
(i) crescimento causa intermediacdo financeira) (intermediagdo financeira causa
crescimento; e (iii) a causalidade ocorre nas diregdes. Os autores empregam o teste de
decomposicao, para decompor a dependéncia lingar anvariaveis de interesse, de acordo
com as causalidades envolvidas, em dados obtidosl@® paises emergentes e
industrializados 1960-1994 para examinar a direid@acausalidade entre desenvolvimento
financeiro e crescimento econémico. Os indicadbnemceiros utilizados por Calderén e Liu
(2002) sao formados pela razdo entre um agregadetarem (M2). Este agregado monetario
abrange os passivos do sistema bancério, o Pld@parcao entre o crédito total direcionado
ao setor privado e o PIB. Os resultados encontrpdluss autores mostram que, na relacao
econbmica envolvendo sistema financeiro e cresdonescondmico, a causalidade
predominante da-se na direcdo do desenvolvimemémdeiro como fendmeno antecedente a
aceleracdo do crescimento econdmico. Conformetasativas dos autores, 80% da relacdo
global entre crescimento econdmico e sistema feiamda-se nesta mesma direcao.

Estudos sobre os niveis de desenvolvimento finemt&tal e econdmico local foram
realizados por Jayaratne e Strahan (1996) e GB&uenza e Zingales (2002). Os resultados
revelam um impacto positivo e significativo do deadvimento financeiro local sobre o
crescimento econdmico local. O estudo de Guiso,jeB8ap e Zingales (2002) propde
explicitamente um indicador local de desenvolviroditianceiro para as provincias italianas
e identifica sua influéncia sobre o desenvolvimeztonémico de cada regido. Os resultados
apontam e sugerem que, em paises com regidesaidésgem nivel de regulacédo e supervisao

e com sistemas financeiros nao tdo desenvolvidgewde desenvolvimento financeiro local
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€ relevante para o crescimento econdmico e podaesemminante do sucesso econdmico de
uma localidade, mesmo que, esta seja parte de umer® de livre circulacéo de capitais. O
Brasil tem estas caracteristicas levando-se emdmagdo sua grande dimensao geogréfica e
a unificacdo no tocante a regulacdo do sistemend&ieo, uma vez que, a legislacéo
financeira é federal.

Silva e Porto Jr. (2006) buscam analisar tedrieanpiricamentese ha uma relacao
positiva existente entre desenvolvimento financeirorescimento econémico nos diversos
quantis da distribuicdo condicional da variaveposta (taxa de crescimento real do P
capitad). Considerando que o sistema financeiro influenaiaescimento econémico devido as
funcdes que este desempenha, tais como: a) mgliiizte recursos; b) alocagédo dos recursos
no espago e no tempo; c¢) administracdo do risceel@gdo e monitoragdo de empresas; e e)
producdo e divulgacdo de informacdo. Para anadistes aspectos, aplicou-se a técnica de
regressao quantilica, a partir de dados de 77 @& o periodo de 1980-1992, o que
permitiu  um mapeamento mais completo do impactoadyer pelas medidas de
desenvolvimento financeiro na distribuicdo condieioda variavel resposta (medidas de
crescimento econdmico). As estimativas obtidasréewaos autores a concluir que: a) ha uma
relacdo positiva entre desenvolvimento financeiror&scimento econémico; e b) quanto
maior o quantil (isto é, maior a taxa de crescimettondmico), maior € a contribuicdo do

sistema financeiro para o crescimento econdémico.

3.1.2 Evidéncia Empirica no Brasil

A influéncia dos mecanismos financeiros na econgmo@e ser também, verificada
em outras areas da teoria econdmica, que se pr@EDCem incorporar Nnovos conceitos para
acomodar as questbes relacionadas aos custos meachdia e informacdo (ROCHA;
NAKANE, 2007). O caso do canal de crédito, que earih monetaria introduz as
imperfeicdes nos mercados financeiros e de cr@dita postular um mecanismo amplificador
dos efeitos das politicas (BERNANKE; GERTLER, 199Bara identificar os canais de
transmissao da politica monetéaria no Brasil, padeiar as pesquisas realizadas por Souza
Sobrinho (2003), Graminho e Bonomo (2002) e TakBdaha e Nakane (2005).

De modo geral, quando a discussao volta-se par@&camsmo através do qual a

politica monetéaria exerce influéncia sobre a asigel econémica, surgem duas visdes que
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predominam a esse respeito: (i) “visdo monetaria’ (@) “visdo de credito”. A tradicional
“visdo monetaria” enfatiza o canal da taxa de jucosno o principal mecanismo de
transmissdo de politica para os niveis de investione produto da economia. Conforme esta
visdo, uma politica monetaria contracionista, glegecas taxas de juros nominais de curto
prazo, conduz a um aumento da taxa de juros reaisomgo prazo, através de uma
combinacdo entre expectativas racionais e pregidos. Como resultado, ha queda nos
gastos com investimentos e consumo de bens durdegigindo a demanda agregada e o
produto final. Por outro lado, a “visdo de crédisnistenta que a historia tradicional pode ser
melhorada com a inclusdo de consideracdes acergdalmacdo imperfeita e friccdes nos
mercados financeiros. De acordo com esta visdmensados de crédito exercem uma fungéo
ativa na transmissédo de choques, funcionando camaeelerador financeiro da politica
monetaria. I1sso ocorreria quando a politica moigetalterasse o chamadarémio de
financiamento externajue é a diferenca entre o custo dos fundos abBdternamente e os
gerados internamente, refletindo as imperfeicOesstees no mercado de crédito
(BERNANKE; GERTLER, 1995ROCHA; NAKANE, 2007).

No ensaio “O Mecanismo de Transmissdo Monetariabstados Brasileiros: Uma
Abordagem do Modelo de Fatores Dinamicos”, RochNalkane (2007) tratam das maneiras
como o Banco Central pode interferir no mercadarédito através da politica monetaria no
Brasil. Crescente literatura, a nivel nacionakatra canal de transmissdo monetaria entre os
estados e regides brasileiras, como os traballatigados por Fonseca e Vasconcelos (2002),
Araujo (2004), Chumvichitra (2004) e Bertanha e datl (2006). Resultados indicam que
grandes discrepancias nas economias regionaisdmasifazem-se refletir em assimetrias nos
efeitos da politica monetéria praticada pelo BCBmCefeito, o sistema bancéario parece
exercer um papel importante nas assimetrias ideadéis nas respostas estaduais a politica
monetaria no Brasil (ROCHA; NAKANE, 2007).

Os bancos compdem uma parte extremamente importantsistema financeiro,
atuando no processo de intermediacdo, com produtesrvicos que contribuem para a
resolucdo dos problemas de informacdo e dos cuetasansacdo. Uma caracteristica do
sistema bancério no Brasil é a sua grande cap@eidestando presente em mais de 3.200
municipios brasileiros, sendo, dessa maneira, ftasteepresentativo das condi¢cdoes de

intermediacao financeira no pais (ROCHA; NAKANEQZD A evidéncia empirica de Matos
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(2002) e Marqgues Jr. e Porto Jr. (2004) sinalizagimdicadores bancarios como previsores
do crescimento econdmico brasileiro.

No Brasil, nos anos 80, jA se demonstrava a impueadessa relacdo entre a
atividade financeira e atividade econdmica (GONCAISY 1980). Gongalves propés um
modelo tedrico que visava captar as idiossincragiasuliaridades do sistema financeiro
nacional para a promog¢do do crescimento econdnocpais. Monte e Tavora Jr. (2000)
buscam analisar os impactos sobre o Bl estados nordestinos dos financiamentos
dedicados a essa regido pelos seguintes orgaosnuentb: i) Banco do Nordeste/Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste; iipeSintendéncia de Desenvolvimento do
Nordeste/Fundo de Investimento do Nordeste; eBidihco Nacional de Desenvolvimento
Econbmico e Social. O resultado do estudo mosteaogudesembolsos de todos estes 6rgaos
apresentam uma relacao positiva entre os financitnselas trés fontes de recursos, e 0 ritmo
de crescimento econdmico regional a partir de 199898,

Triner (1996apud Mattos, 2002) aborda a evolucdo do sistema bantdssileiro
entre o periodo 1906-1930, examinando os vincult® ®s bancos, crescimento econdmico
e industrializacdo, estimando, para isso, equagéedemanda de depdsitos bancarios como
funcdo da taxa do produto real e dos precos, coquagdes de oferta determinada pela
variacdo do produto (depdsitos) e dos saldos réaonclusdo foi que o sistema bancério
estava, entdo, fortemente integrado a economiaufiyade mais diretamente relacionado ao
crescimento industrial do que ao da agricultura.

No Brasil, j& ha alguns trabalhos empiricos quecdms determinar a relacdo de
causalidade entrelesenvolvimento do sistema financeiro e crescimexgonémico. A
evidéncia tem sido na direcdo de dar respaldo,odmaf semelhante a pesquisa a nivel
internacional, a importancia do sistema financeyera a determinacdo do crescimento
econdmico. Nesta direcao, destacam-se os trabdéhdsatos(2002), Marques Jr. e Porto Jr.
(2004), Zara (2006), Rocha e Nakane (2007) quarnraspecificamente da questdo causal
associada a este problema.

Matos (2002) e Marques Jr. e Porto Jr. (2004)zatiti séries temporais no mercado
brasileiro, tratando especificamente a questédoataescontrando forte evidéncia de que as
variaveis financeiras testadas tém uma relaca@uaeatidade com o crescimento econdémico.

Matos (2002) procura verificar a direcdo, por mgaoconceito e teste de causalid@adre
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desenvolvimento financeiro e crescimento econéngonsiderando um conjunto de séries
temporais para o periodo 1947-2000 no Brasil. ME2062) utiliza um conjunto de variaveis
com cinco indicadores diversos, para mensurar endesvimento financeiro: (i) diferenca

nos agregados monetéarios M2; (ii) o papel moeda@uher do publico em relacédo a M2 e em
relacdo ao PIB; (iii) razdo entre o crédito barxéirecionado ao setor privado e o PIB; (iv)
divisdo entre o crédito total do sistema financelirecionado ao setor privado pelo PIB; (V)
propor¢cdo de M2 no PIB. Os resultados mostraranxistéacia de uma relagdo causal
positiva, unidirecional e significante que vai desenvolvimento financeiro para o
crescimento econ6mico. Mais ainda, os resultadosndmr significancia foram obtidos

guando o desenvolvimento financeiro foi medido camwio do crédito bancéario ao setor
privado/PIB.

Marques Jr. e Porto Jr. (2004) testam a direcdo cdasalidade entre o
desenvolvimento financeiro dos mercados bancade eapitais e 0 crescimento econémico
brasileiro para séries temporais brasileiras anpaia o periodo 1950-2000 e chegam as
mesmas conclusbes de Matos (2002). Para tanto,uerdy. e Porto Jr. (2004) procuram
qualificar o sistema financeiro brasileiro, por méie trés conjuntos de indicadores para o
desenvolvimento do sistema bancario e para o merdadcapitais brasileiro, dando uma
dimenséo de seus tamanhos, niveis de atividadaus gie eficiéncia. Para captar o efeito
tamanho do sistema bancario e de capitais o astoa soma dos depdsitos bancarios a vista e
a prazo em relacdo ao PIB, e, o valor das transagdebolsa dividido pelo PIB. O nivel de
atividade no mercado bancario e de capitais é septado pela razdo entre o crédito bancério
direcionado ao setor privado em relagéo ao PIB,&lor anual das transacdes no mercado
de capitais como propor¢ao do PIB. Por fim, a éficia bancaria e do mercado de capitais é
aproximada, na sequéncia pela razdo entre o crfidi#itionado ao setor privado e o PIB, pela
soma dos depdsitos bancarios a vista e a prazdidbvpelo PIB, e, o valor anual das
transacdes em bolsa sobre o valor total da caatz@lo das acdes negociadas.

Embora haja alguma variagcdo, dependendoPdaxy conjunto de indicadores
utilizados para representar o sistema financeisoyesultados reportados mostram ampla
evidéncia de uma relacdo unidirecional de efeitoatieidade do sistema financeiro no
crescimento econémico, em consonancia com Matd32j20al relacdo de causalidade é

coerente com a literatura quando os indicadoresosdde desenvolvimento do sistema
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bancario. Todavia, quando a relacdo de causalidadaplicada aos indicadores de
desenvolvimento do mercado de capitais, a conclésdmntraditéoria (MARQUES JR,;
PORTO JR., 2004).

Matos (2003) analisa a natureza das inter-relagdie desenvolvimento financeiro,
exportacdes e crescimento econdmico no Brasil. @uopde vista tedrico, os resultados que
emanam da discussao de estudos anteriores naoterarestabelecer uma direcagriori
dos efeitos de uma variavel sobre a outra. No dasbipdtese de que o desenvolvimento
financeiro estimula o crescimento da economia,redgminéncia de argumentos favoraveis,
mas ha posicdes contrarias e de determinacdo ¢anfor fim, ha argumentos em favor da
hipotese de que o desenvolvimento financeiro e&dinoucomeércio internacional. Diante
dessas inter-relagfes tedricas, considerou-seadacgiado o uso do procedimento de teste de
causalidade definido para avaliar empiricamentasebgpodteses. Os resultados obtidos com a
utilizacdo de dados trimestrais para o periodo THRR indicam efeitos bidirecionais
significativos entre desenvolvimento financeira@scimento econdmico.

Pires (2005) busca integrar a abordagem de Kingwné (1993a), que resgata o
papel do sistema financeiro no crescimento ecor@puc meio de evidéncias empiricas, com
a analise de Stiglitz (2004), que mostra o papel @gibancos possuem no crescimento com
base na teoria do racionamento de crédito. A pdadirPires (2005) apresenta evidéncias para
0 caso dos municipios brasileiros no periodo €fi81-2000 e os resultados mostram que o
crédito é importante para explicar o crescimentsrdesmos.

Os estudos que trabalham com dados desagregadosipmipios, também tendem a
confirmar a relagéo positiva apontada pela liteeatdor exemplo, o trabalho de Kroth e Dias
(2006) fazem um estudo em painel de dados dinanpeoa verificar a contribuicdo do
crédito bancéario e do capital humano na determmad@ crescimento econdémico dos
municipios brasileiros. O trabalho engloba a aeatls 3.211 municipios brasileiros que
apresentaram operacfes de crédito no periodo d@-2I¥¥B, e os principais resultados
mostram que operacdes de crédito e o capital huimdoairam positivamente o crescimento
econdmico dos municipios brasileiros.

A influéncia do setor financeiro sobre a economasiteira também é observada por
Araujo e Dias (2006). Nesse trabalho, os autoreerd@lvem um modelo teorico que

estabelece a interacdo entre quatro agentes —ngoviamas, setor bancario e familias. O
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setor financeiro passa a depender das decisodarddms, a respeito de quanto manter nos
bancos sob a forma de depdsito, e do governo, peitesde qual a politica de reservas
bancérias a ser adotada. A condi¢cdo de equilitatal glo modelo tedrico considera que a
taxa de crescimento da economia é influenciada f@ela de juros, reservas bancarias,
imposto inflacionario. Os resultados de Aradjo addinostram que uma elevacéo na variavel
exdgena, reservas bancarias, ocasionou reducOsmmpEntes na taxa de crescimento da
economia.

A pesquisa de Zara (2006) utiliza a ja mencionatiatgia de King e Levine (1993a,
1993b) para uma abordagem regionalizada, identificaefeitos do desenvolvimento do
sistema financeiro sobre o crescimento econémizondém sobre a desigualdade de renda.
Os dados utilizados por Zara (2006) formam um paioetendo os 27 estados brasileiros no
periodo 1995-2003. ComBroxy para os sistemas financeiros estaduais, utiliza-sgzao
entre o volume total de crédito bancério e o PIRata localidade. No entanto, os resultados
obtidos ndo se mostram em consonancia com a litara@mpirica e teorica ja revista, uma
vez gque o crédito estadual ndo apresenta qualgynéficincia estatistica para a determinacéo
do crescimento econémico local.

A pesquisa de Rocha e Nakane (2007) sobre a retag@® o sistema financeiro e a
atividade econdmica testa a dire¢do da causalidddstada. Adicionalmente, destaque-se o
esforco de pesquisa na abordagem regionalizada&fddes do sistema financeiro sobre o
crescimento econémico e sobre a desigualdade di& rem Brasil. Surge a capacidade de
inferir o poder preditivo dos componentes exodgewos sistema financeiro sobre o
crescimento econémico, mesmo que haja a causalidasentido contrario.

Rocha e Nakane (2007) buscam responder, qual segéetvidade do sistema
financeiro em incrementar o crescimento econémieasileiro, ou seja, se o desenvolvimento
bancario aumenta o nivel de renda no Brasil, osenido contrario. Para tanto, busca-se
evidéncias que possibilitem indicar as idiossiriess peculiaridades dos fenémenos
financeiros-bancarios em uma macroeconomia com iasendfes territoriais e as
discrepéancias regionais do Brasil. Ha possibiliddeestabelecer, por meio da utilizagdo do
conceito de causalidade em um contexto de paingl dados anuais regionalizados

brasileiros no periodo 1995-2002, a importancia sistema financeiro para o

57



desenvolvimento econdmico do Brasil, tal como sdgepor estudos anteriores (LEVINE,
1997, 2004).

Rocha e Nakane (2007) verificam, através de umésande painel, a direcdo da
causalidade entre desenvolvimento econdmico edddres financeiros selecionados para o
Brasil. Para representar os sistemas bancariogluesta o lado financeiro, procura-se
verificar, as desigualdades e idiossincrasias, lgemlades locais, a partir das dya®xies
(i) volume real de crédito bancario por agéncia @ada estado; (i) O volume real de
depdsitos bancarios totais (a vista e a prazopgéncia em cada estado. Como indicador da
atividade econdmica, foi utilizado o PIB estadualetado obtido no Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGEPs principais resultados apontam no sentido de ague
componentes exdgenos dos indicadores financeimesatisticamente significantes para a
determinacdo do PIB no Brasil. Sendo assim, panager evidéncia de que os indicadores
financeiros utilizadosausanmo PIB dos estados brasileiros.

A evidéncia de causalidade em sentido contrario,sefa, o PIBcausa sistema
financeiro, aparece quando utilizada uma base desdmensal. Segundo Rocha e Nakane
(2007), esta inversao de resultados pode ser edplipela natureza de longo prazo dos
fendbmenos por tras da relacéo entre sistema fimane@roduto, sendo que, no curto prazo, o
sistema financeiro acaba por se tornar um merex@ftias condi¢cdes reais da economia. Os
resultados encontrados mostram forte evidéncisadsatidade unidirecional dos indicadores
bancarios para o nivel de renda estadual.

Rocha (2007) destaca um conjunto de evidénciasreapirelacionadas a politica
monetaria e a atuagdo do sistema bancario no Béasistudo é organizado na forma de trés
ensaios independentes, em uma abordagem que haegaarar um conjunto de informacdes
desagregado para estados e municipios brasil®lmprimeiro ensaio, € explorada a relagéao
entre o sistema financeiro e o desenvolvimento @oao no Brasil, a luz de uma ampla
literatura que destaca o papel dos intermediarioanéeiros na reducdo dos custos de
transacédo e de informagé&o no financiamento de niovestimentos. Para tratar esta questéo,
é aplicada uma generalizagdo do teste de causalatdrte a evolucdo dos sistemas bancérios
e 0 nivel de renda em um painel com os estadoddmas. Os resultados mostram haver
evidéncia de causalidade unidirecional dos indicesl®ancarios utilizados para o nivel de

renda estadual.
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Alexandre, Biderman e Lima (2008) analisam a cay@&ecia no crescimento entre 0s
estados brasileiros no periodo 1988-2001 e, inclneimadores de oferta de crédito entre as
variaveis explicativas tradicionalmente utilizadam pesquisas em estudo de convergéncia
estadual. Os resultados mostraram que algumas/e@ride crédito aumentam a velocidade
de convergéncia. A razdo entre os empréstimosileditiescontados e a renda, representou a
variavel de crédito que se revelou mais relevaetgsa andlise de convergéncia estadual.
Numa andlise feita para a Regido Metropolitana BleReishstul e Lima (2006) contribuem
para o entendimento da causalidade entre créditcaba e atividade econémica na Regiao
Metropolitana de S&o Paulo (RMSP). Questbes foramantadas quanto a direcdo da
causalidade. Analisa-se a relacdo entre diferemedalidades de crédito bancario e um
indicador de atividade econémica na RMSP entrarame 1992 e dezembro de 2003, com
um modelo de Vetores Auto-regressivos bivariadodderdetectado uma causalidade
bidirecional.

Missio, Jaime Jr. e Oliveira (2010) analisam a g&@ba entre desenvolvimento
financeiro e crescimento econémico. A partir doguarentos tedéricos, que sustentam a
existéncia ou nao de relacdo positiva e causae erdsas duas variaveis, bem como, dos
argumentos que buscam delimitar o papel e a inflaédo desenvolvimento do sistema
financeiro na economia. O estudo usa dados dossk&d&S brasileiros mais o Distrito
Federal, com o auxilio da técnica de regressaotiigan o que permitiu um mapeamento
mais completo do impacto gerado pelas medidas dengelvimento financeiro utilizadas
sobre a variavel resposta (PIB estadual). Para urem® desenvolvimento do sistema
financeiro seguiram-se duas estratégias: a printmisz2ada no trabalho de King e Levine
(1993), que define algumas variaveis financeirasacodicadores de desenvolvimento desse
sistema. Nesse caso, a relacdo encontrada foiMags#ra ambos os indicadores.

A estratégia de Marques Jr. e Porto Jr. (2004a foonstrucédo de alguns indicadores
para tamanho, nivel e eficiéncia do sistema financAs evidéncias encontradas tendem a
confirmar a relagédo anterior, embora o indicadorefleiéncia aponte para uma relagao
contraria. Além disso, deve-se ressaltar que dgtesos indicadores mostram existir uma
relacdo negativa entre o desenvolvimento do sistamaaceiro e o nivel de renda para os
estados menos desenvolvidos. Este resultado sugaendo funcionalidade do sistema, o

gue tende a agravar as disparidades de renda akgion
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Na formacdo, manutencdo e expansdo de centroscéimas, associa-se que 0
desenvolvimento econémico é um fator intimamergado ao florescimento da atividade
financeira (ALEXANDRE, LIMA; CANUTO, 2006). Histodamente, centros financeiros
desenvolveram-se para suprir as necessidades veosefinanceiros da economia real —
agricultura, industria e mineracdo (PORTEOUS, 1999 mesmo tempo, a pujanca da
atividade econdbmica € também um importante supadie S6 para 0 nascimento, mas
também, para o posterior desenvolvimento da atidgd@anceira (ALEXANDRE, LIMA;
CANUTO, 2006).

Um fator que influi na concentracdo geogréfica athigdades financeiras de modo
geral € o dinamismo da atividade econémica (ALEXAND) LIMA; CANUTO, 2006). Este
fato foi constatado empiricamente para o caso Ibmasiem estudo empirico de Sicsu e
Crocco (2003). Os autores explanam que o volumeedda monetaria, assim como sua
distribuicdo espacial e pessoal, explica, em badidaea distribuicdo das agéncias bancarias
no Brasil. Castro (2002), estudando cinco regibetrapolitanas brasileiras, Sdo Paulo, Rio
de Janeiro, Belo Horizonte, Salvador e Curitibaadte o periodo 1988-2000, concluiu que,
guanto maior o dinamismo econémico da regido gr@utividade média do trabalho, maior
sua capacidade em reter depodsitos. Sdo Paulo doitagjp como a cidade mais atuante e
dindmica economicamente, com a maior capacidadeteecdo de depositos. Em épocas de
menor incerteza macroeconémica e maior crescimga&conomia, as areas mais dinamicas
tendem a ampliar, ou a0 menos manter, suas vastagen relacdo as demais areas no que
diz respeito a concentracdo da atividade finan¢€iRSTRO, 2002).

Crocco e Jayme Jr. (2006) mostram que em econgeidf@ricas, o setor informal
usualmente tem um peso maior na economia que edesegentrais, acarretando um mais
elevado nivel de depdsitos a vista em relacdo gise® centrais, gerando um multiplicador
monetario menor e criando dificuldades de acessoratito. Verifica-se, assim, um circulo
vicioso que dificulta o investimento em regides -oéatrais. A atuacdo bancaria
concentradora privilegia a intermediacdo nas ldedis mais ricas, por meio dos recursos
absorvidos em localidades mais pobres do BrasiQR& NAKANE, 2007).

Analisando os determinantes das taxas de cres@ngest municipios brasileiros no
periodo 1980-1991, Toneto Jr. e Chagas (2002) genchjue municipios mais bem atendidos

por servicos financeiros apresentaram taxas deioresto econdmico superiores.
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Alguns modelos macroecondmicos, como os tradicioiBiLM?°, assumem que os
mercados de capitais sdo perfeitos e, desta fantaram o sistema bancario apenas como
um intermediador financeiro entre tomadores e pdoes (MARTINS; BONOMO, 2005). A
hipotese da existéncia de imperfeicbes no merdadodeiro parece ser mais realista e alguns
modelos apontam para o fato de que na realidad®radicbes do mercado financeiro nao
estdo apenas sujeitas ao estado da economia, aarthérh exerce influéncia sobre a mesma.
Martins e Bonomo (2005) apontam a importancia deggieas com relagdo aos impactos
observados no mundo real de mudancas na taxa liEsigaos sobre as variaveis reais da
economia.

Martins e Bonomo (2005) fazem uma pesquisa solnea@anismo de transmissao da
taxa de juros. Fazem um estudo detalhado sobrewauea do sistema bancério e sua relacao
com o comportamento das variaveis econémicaszbititse do modelo de Bernanke, Gertler
e Gilchrist (1999) para analisar a influéncia dabeo financeiro das empresas sobre a oferta
de empréstimos do sistema bancario e os efeitde dasal sobre a transmissdo de politica
monetaria na economia brasileira. Os resultadosndrarios apresentaram a existéncia do
“acelerador financeiro” na economia brasileira, seja, 0 mecanismo pelo qual as
imperfeicdes do mercado de crédito ajudam a propagaplificar os choques na economia,
e apontam para possiveis alteragcfes na dindmicacol@aomia (MARTINS; BONOMO,
2005).

Martins e Bonomo (2005) salientam que as medidateimentadas pelo governo para
o fortalecimento das garantias e seguranca juridioano a consignacdo em folha de
pagamento (Lei n° 10.820) valida desde Dezembg&0@8, cédula de crédito bancario (Lei n®
10.931), e, a Lei de faléncias (P24376/1993), que entrou em vigor em 2005, conitréoo
para uma maior estabilidade econémica e um ambianbeavel ao crédito, ja que diminuem

0S custos e incertezassociadas as operacoes de empréstimo bancario.

% O Modelo IS/LM, Modelo Keynesiano Generalizado (MKG) ou aindaVlodelo Hicks-Hansen é
um instrumento para fins de andlise macroeconém&aimbito didatico, cuja representacdo num espacgo
cartesiano procura ilustrar os pares ordenadoaxadede juro nominal e oferta agregada, em que texpatibrio
de curto prazo nos Mercados de Bens, ServicosMeancado Monetario. A sigla IS/LM do modelo provém d

inglés Investiment Saving/Liquidity preference Mgrsaipply.
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La Portaet al (1998, 2000) destacam a importancia da proteggal la credores e
acionistas minoritarios para a promocao do crestimdo sistema financeiro. Sob o marco
tedrico do direito e finangcas argumenta-se quaanfiiamento € um conjunto de contratos.
Estes contratos sao definidos por direitos legaiseeanismos de execucdo. Mais protecao
legal a acionistas e credores estimula a partigpate ambos no mercado e a maior
distribuicao de recursos para financiamento dadaiile produtiva.

O mercado brasileiro caracteriza-se por uma tradigiiorientacdo ao financiamento
via sistema bancario. S6 mais recentemente obsee/aun fortalecimento do mercado de
capitais, a partir dos anos 1990. O crescimentoG@uo@o brasileiro foi fortemente baseado
no financiamento bancario com forte atuacdo estBAER; COES, 2001). Recentes
mudangas macroecondmicas foram realizadas no Bxgsdrtir dos anos 1990: a reforma
bancaria, o processo de privatizacdo, o fim do poim estatal em setores cruciais da
economia, e a estabilizacdo econdmica obtida coRlano “Real” em 1994-1995. Estas
mudancas tinham como objetivo o fortalecimento dercado de capitais e gerar efeitos
positivos para a atividade produtiva. De fato, @aecem ter sido determinantes importantes
para o recente avanco dos servicos financeirosrasilEBAER; COES, 2001; MATTOSt
al., 2007; STUDART, 2000).

O Brasil ainda continua com uma forte participab@dmcaria no financiamento da
atividade econfmica. Tal participacdo tem-se casthd através de programas de apoio a
pequenas e médias empresas bem como a expans@éddo pessoal. Neste processo, 0s
canais de distribuicdo de servicos financeiros tidmimportante papeEspecificamente, os
correspondentes ndo-bancérios tém a dupla fungc&jpudar no financiamento de pequenos
empreendimentos como também de consumo. Em ambssgosentos, trata-se de servico
financeiro que canaliza recursos para a econontdaste modo, pode gerar efeitos positivos
para a atividade produtiva. Neste contexto, o orestto do setor correspondentes nao-
bancarios em todo o pais € um possivel agente smpaldor da economia.

Com a possibilidade do efeito da atividade econarsmmo propulsora da atividade
financeira evidenciada na literatura, surge tambépossivel efeito da atividade econémica
sobre o segmento de correspondentes nao-bancaest. Eonsiderando que este segmento
foi criado para atingir parcelas da populacdo destadas pela atividade bancaria que, no

entanto, tém-se apresentado uma excessiva demaludasprvicos bancarios. Esta demanda
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pode ser fruto de crescimento da atividade ecorgsnc localidades desprovidas de servigos
bancéarios. Neste entendimento, ha possibilidadeque a presenca do segmento de
correspondentes ndo-bancérios esteja sendo eslmmada atividade econémica no Brasil.
Como pode ser observado ao longo desta secdo, @&nabonaioria dos estudos
empiricos tenha encontrado evidéncias que apontma @ desenvolvimento do sistema
financeiro como um importante componente proputspaz de determinar o crescimento

econdmico, essa relagéo a nivel regional aindaceen®ma maior atengéo.

3.2 Hipodteses de Pesquisa

Considerando a argumentacdo acima apresentadaamjante com aspectos
caracteristicos do mercado brasileiro, a atividddesegmento de correspondentes nao-
bancarios mostra sinais de haver ajudado a poteac#ividade a capacidade do sistema
financeiro de captar e ofertar recursos e, assioyimentar a atividade produtiva. Neste
sentido, esta argumentacéao leva a propor a hipdeepesquisa.

Hipotese 1: “A atuacdo dos correspondentes nao-bancarios, como

instrumento adicional do sistema bancario, incretaem acesso aos
servicos de atendimento bancéario para populacaddai@a renda e
também para pequenos empreendimentos, assim famatci o
consumo de bens e também atividade produtiva. Egadudisto, a
presenca de correspondentes ndo-bancarios é capapramover
desenvolvimento econémico no Brasil. Desta fornspem-se que
haja uma correlacdo positiva entre a presenca deespondentes
nao-bancarios e o nivel de atividade econémica”.

O possivel efeito da atividade econémica sobregmeato de correspondentes nao-
bancarios Brasil foi também considerado, com a ipiissde do efeito da atividade
econbmica como impulsionadora da atividade finaaceipresentada na literatura. Ha
possibilidade de que o segmento de correspondeétebancarios esteja sendo estimulado
pela atividade econdmica uma vez que ele foi crada atingir parcelas da populagdo menos
assistidas pela atividade bancéria que, no ent@rntodemonstrado necessidade de uso desta.

Esta demanda pode ser fruto de crescimento dadadi®i econdmica em localidades
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desassistidas pelos servicos bancarios. Nestedgerdsta argumentacdo leva a propor
também uma segunda hipétese.

Hipdtese 2: “A atuacdo dos correspondentes nao-bancérios, como
instrumento adicional do sistema bancario, foi doeapara atingir
parcelas da populacédo desassistidas pela atividsatecaria uma vez
que se apresenta uma demanda excessiva por sefaTsArios.
Demanda esta decorrente do crescimento da ativigedadmica em
localidades desprovidas de atendimento bancario.fldmao disto, a
presenca do segmento de correspondentes nao-bascaé

estimulada pela atividade econémica no Brasil”.
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4 METODOLOGIA DA PESQUISA EMPIRICA

O presente capitulo apresenta aspectos metodosodgcpesquisa que busca apontar o
desenvolvimento do sistema financeiro como um itamde componente propulsor capaz de
determinar o crescimento econémico, essa relagdeetiregional. Nesse sentido, apresenta-
se uma pesquisa que tenta contribuir para um melhmi@ndimento da interacdo entre uma
possivel correlacdo entre a atividade financeira dorrespondentes n&o-bancarios (um
CDSF) e atividade econémica no plano nacional.

Metodologicamente esta dissertacdo é de naturezmtit@iva e qualitativa,
caracterizando-se no tocante a abrangéncia coradoebibliografico e documental quanto
aos meios. Quanto aos fins, trata-se de um traluhoritivo e exploratério. E descritivo na
medida em que apresenta um estudo aprofundado c&¥bl, e, a expansdo mais recente do
espectro de canais de distribuicdo de servicosdrieos com vistas a ampliar o contingente
populacional atendido por servicos bancarios. Nestéexto, o trabalho apresenta um estudo
aprofundado sobre os Correspondentes Nao-Banafum$ém apresentado um crescimento
expressivo nos ultimos anos. O trabalho é tambépioeatdrio ao realizar uma pesquisa
empirica sobre o setor de Correspondentes Nao-Bas@ sua possivel associacdo com a
atividade econdmica no Brasil (VERGARA, 2004; MAREB; THEOPHILO, 2007).

No tratamento e na analise dos dados foi realipairavaliacdo quanti-qualitativa de
forma estatistica (anélise multivariante — corr@ag regressao linear) descritiva (analise
univariante) dos dados investigados e disponilibza pelo SISTEMA DO IBGE,
SISBACEN e FEBRABAN. As averiguagOes foram realasade forma direta e indireta na
busca de dados sobre o sistema financeiro e bandarBrasil. A pesquisa trata e expde
caracteristicas, conceitos e indicadores quantimte qualitativos a respeito da atuacao e
evolucéo dos fatores determinantes dos CDSF nal Brasrelacdo entre os correspondentes
ndo-bancarios e atividade econdmica, com finaliddeesistematizar estas informacdes,
codificando-os, apresentando-os de forma mais tasda, e analisando-os (VERGARA,
2004; MARTINS; THEOPHILO, 2007).

Para desenvolver-se esta pesquisa, que tem ceesenitivo e analitico, a partir de
uma pesquisa empirica, contemplam-se duas vert¢ltdmalise da atuacdo e evolucdo dos

Canais de Distribuicdo dos Servicos Financeirossi®&ieos ao longo das Ultimas duas
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décadas, descrevendo os fatores condutores, asagues contribuiram para a sua evolucao e;
(ii) Analise relacional entre os Correspondentes-Rancarios e Atividade Econdmica no

Brasil. Para a verificacdo da hipotese propostizeeae uma pesquisa empirica no mercado
brasileiro a partir de dados de correspondentesadcarios e de atividade econdmica a nivel
estaduallnicialmente se procede a uma analise descritigaddolos visando apresentar um

quadro geral de correspondentes nao-bancariovidaak® econdmica em nivel de unidades
da federacdo no Brasil. O segundo passo consistenélse de correlacdo entre dados
indicativos do setor de correspondentes nao-barscarindicadores da atividade econdmica

por estado brasileiro.

4.1 Amostra

A coleta de dados ocorreu no periodo de Janeitha dle 2010. Conforme Cervo e
Bervian (2002), a coleta de dados ocorre apos @hese delimitacdo do assunto, a revisao
bibliografica, a definicdo dos objetivos, a fornmgdla do problema e as hipdteses. A coleta
dos dados foi feita através de consulta a fontbBobraficas, quais sejam, livros, teses,
dissertacfes e artigos cientificos.

A base de dados é composta por dados anuais despondentes ndo-bancarios e
atividade econdmica por estado brasileiro. Os dadaais de correspondentes nao-bancarios
foram obtidos junto ao BCB. Os dados anuais refesea atividade econdémica por estado
brasileiro foram coletados em bases de dados ddIBGamostra esta composta por 243
observacbes anuais de 27 unidades da Federacaerioolg 2000-2008. As observacgdes
anuais correspondem aos dados do setor de cortespes ndao-bancarios, avaliados por sua
presenca a nivel estadual, e dados anuais referanatividade econdmica por unidade da

Federacéo.

4.2 Variaveis e Modelos

As variaveis relativas a atividade econ6mica esthdédo o PIB, PIBper capitg
namero de empresas, populacdo ativa. Os dados rdespondentes ndo-bancéarios sdo o
namero anual destas entidades por unidade da Eé&deda 2001-2008. Dados de quantidade

e volume de operagdes de correspondentes ndo-lmsnsdrestdo consolidados e disponiveis
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a nivel nacional. Estes dados também foram tratbathgpara fazer-se uma analise do
crescimento do setor no periodo.

Para a verificacdo empirica da hipotese de pesquigzosta de que a atividade do
segmento de correspondentes nado-bancarios tem aito gfositivo sobre a atividade
econdmica no Brasil foram propostos trés modeloa@unétricos. Os trés tém como variavel
dependente uma varidvel que € uma aproximacgaoapatigidade econémica por unidade da
federacdo, enquanto figura como variavel indepeiedemnimero de correspondentes nao-
bancarios em cada unidade da federacdo. As vasiassidas como aproximacao para a
atividade econdmica sao: PIB, PpBr capita(PIB_PC) e nimero de empresas na unidade da
federacdo (N_EMPR) em cada ano. Como variaveisodé&rate foram incluidas variaveis
dummy regionais (DR) visando controlar por possiveeitos desta natureza. Uma variavel
dummy para cada uma das cinco regides do Brasitrfada. E atribuido 1 ao valor da
variavel quando dados se referem a uma regido ifispex 0 em caso contrario. O modelo da
equacao (1) usa o PIB como varidvel de aproximgg@a a atividade econdmica. As
variaveis NCB e PIB, assim como numero de empr@éaBMPR), e as aquelas associadas a
populacdo, usadas como variaveis de controle fox@malizadas através do uso do Ln para
evitar distorcbes ocasionadas por valores nomimaigo altos das mesmas. O modelo da
equacao (2) usa o Plger capita(PIB_PC) como varidvel de aproximacgdo para acdsole
econdmica. Adicionalmente criou-se o modelo da efu43) que usa o numero de empresas
na unidade da federacdo (N_EMPR) como variavel pl®xanacdo para a atividade
econbmica. A atividade financeira promovida pelosrraspondentes néao-bancarios,
aproximada pelo numero de correspondentes ndo-i@ec@ unidade da federagdo no ano
especifico (NCB), é utilizada como variavel exgica da atividade econémica.

LnPIB =B; LnNCB +, [DR] + ¢ (1)

PIB_PC =B; LnNCB +p, [DR] + ¢ 2

LnN_EMPR =B; LnNCB +f, [DR] + ¢ 3)

Modelos que avaliam possivel efeito da atividadenémica sobre o segmento de
correspondentes ndo-bancérios Brasil foram tamltséimados considerando a possibilidade
do efeito da atividade econdmica como impulsionadiar atividade financeira apresentada na
literatura. No caso especifico desta pesquisa,pestsibilidade foi considerada pelo fato de

estar-se trabalhando com um segmento especifiabivdidade do sistema financeiro e nédo o
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seu conjunto. Ha possibilidade de que o segmentocodespondentes ndo-bancarios esteja
sendo estimulado pela atividade econémica umawezlg foi criado para atingir parcelas da
populacdo menos assistidas pela atividade bancgma no entanto, tém demonstrado
necessidade de uso desta. Esta demanda podetsatdtrescimento da atividade econdmica
em localidades desassistidas pelos servicos bascdsto leva a propor modelos que
permitam mensurar um possivel efeito da atividaden@&@mica no pais sobre o de
correspondentes nao-bancarios. Para tanto, dozemd@elos foram estimados. Todos eles
tém a atividade de correspondentes néao-bancaripspximada pelo numero de
correspondentes ndo-bancarios na unidade da fédeeat cada ano especifico (NCB), como
varidvel a explicar. Como variaveis explicativagafo utilizadas as mesmas citadas
anteriormente que compdem o conjunto de variduesagproximam a atividade econémica: o
PIB (LnPIB), o PIBper capita(PIB_PC), e o numero de empresa (Ln_N_EMPR).

Os modelos das equacdes (4), (5) e (6) ttm NCB ocariavel dependente e, como
variaveis independentes, respectivamente, LnPIB, PC e Ln_N_EMPR. Os trés modelos

incorporam as dummies de regido como variaveiodgae.

LnNCB =B, LnPIB + B, [DR] + ¢ (4)
LnNCB =B; PIB_PC +B, [DR] + ¢ (5)
LnNCB =B, Ln_N_EMPR +3, [DR] + ¢ (6)

Os modelos das equacdes (7), (8) e (9) tém NCB ca@riavel dependente e LnPIB
como variavel explicativa. Dummies de regido fignracomo variaveis de controle
juntamente com dados relativos a populacdo do @sthdPopul no modelo (7),

Ln_total pess_ocup no modelo (8), e Ln_pess_ocspl ae modelo (9).

LnNCB =B; LnPIB + B, LnPopul +83 [DR] + ¢ (7)
LNNCB =p; LnPIB +p, Ln_total pess_ocup p3 [DR] + ¢ (8)
LNNCB =p; LnPIB +f, Ln_pess_ocup_assapt [DR] + ¢ (9)

Os modelos das equacgbes (10), (11) e (12) tém N&Bocvariavel dependente e
PIB_PC como variavel explicativa. Dummies de redigaram como variaveis de controle
juntamente com dados relativos a populagdo do a@stddPopul no modelo (10),
Ln_total_pess_ocup no modelo (11), e Ln_pess_oaspl ao modelo (12).

LnNCB =, PIB_PC +3,; LnPopul +83 [DR] + ¢ (10)

LnNCB =p; PIB_PC 43, Ln_total pess_ocupp3 [DR] + ¢ (11)
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LNNCB =8, PIB_PC +3, Ln_pess_ocup_assat[DR] + ¢ (12)

Os modelos das equagfes (13), (14) e (15) tém N&Bocvariavel dependente e
Ln_N_EMPR como variavel independente. Dummies dgicefiguram como varidveis de
controle juntamente com dados relativos a populagiestado como: LnPopul no modelo

(13), Ln_total pess_ocup no modelo (14), e Ln_pmsgp assal no modelo (15).

LnNCB =B; Ln_N_EMPR +3, LnPopul +3 [DR] + ¢ (13)
LnNCB =p; Ln_N_EMPR 3, Ln_total pess_ocup f3 [DR] + ¢ (14)
LNNCB =B, Ln_N_EMPR 3, Ln_pess_ocup_assaPt[DR] + ¢ (15)

4.3 Resultados da pesquisa do segmento de correspondentes nao-
bancarios

O trabalho de andlise dos dados foi realizado ems dtapas. Primeiro, procedeu-se a
uma analise univariante das variaveis, relativaktd de operacdes e respectivo volume de
transacoes do setor no periodo. Esta analise geranise uma visdo geral da importancia do
segmento de correspondentes nao-bancarios em fudga@lto volume de recursos
intermediado pelo mesmo desde sua criacdo, quesittlorcrescente desde entdo. A analise
descritiva de varidveis avanca as variaveis compesedos modelos estimados. Segundo,
foi realizado um estudo empirico com andlise maitante no qual se buscou uma possivel
correlacéo entre atividade do segmento de corrégpbes ndo-bancarios com a atividade

econdmica de modo a contrastar a hipotese de gaspuuiposta.

4.3.1 Uma visao geral do segmento no periodo estudado

Pelos dados apresentadosliadela 3pode-se ver que 0 segmento de correspondentes
nao-bancarios tem, de fato, crescente importarc@onjunto do sistema financeiro brasileiro
considerando o volume de recursos intermediado®lgorOs dados daabela 3relatam o
somatério e a média de volume de todas as operagbesonjunto de todos os
correspondentes nédo-bancérios, filiados a todobaosos, no periodo da pesquisa (2001-
2008). O segmento intermediou um relevante volumedepdsitos a vista, sendo este da
ordem de 272 milh6es em média (VR_DEPVISTA), e 1ibdes de depdsitos em poupanca
(VR_DEPPOUP). Outro numero importante para estadest o volume médio de 224

milhdes relativos a outras operacdes (VR_OUTROS EMfas quais estdo classificadas,
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principalmente, operacdes de empréstimos a pefisazes e juridicas. A analise dos dados
por instituicdo (dados ndo exibidos neste trabaiinagtra que ha uma concentragdo grande de
volume de recursos transacionados por ndo-banchgados a um nuamero reduzido de

bancos mostrando uma alta concentracao do setor.

Tabela 3 — Volume de recursos intermediados pelo
segmento de Correspondentes Nao-Bancéarios no period
2001-2008 em distintas operagodes financeiras

Operacao Total
VR_DEPVISTA 175.364.866,65
VR_DEPPRZ 257.609,42
VR_DEPPOUP 6.752.581,00
VR_FUNDINV 28.348,85
VR_ORDPGTO 162.390.512,75
VR_COBRTIT 863.442.677,31
VR_OUTROS_EMPR 144.300.715,55
VR_TOTAL 1.352.537.311,53

FonteElaboracéo propria

Obs.: Definicdo das Variaveis: - Valores em MilsareVR_DEPVISTA = valor total dos
depositos a vista; VR_DEPPRZ = valor total dos dépé a prazo; VR_DEPPOUP = valor
total dos depésitos de poupanca; VR_FUNDINV = vattal de aplicacdes em fundos de
investimento; VR_ORDPGTO = valor total de ordensp@@amentos; VR_COBRTIT =
valor total de cobranca de titulos; VR_OUTROS_EM#PRalor total de financiamentos e
empréstimos (pessoal e consignado); VR_TOTAL = rvatbal de todas as operacdes
bancarias.

Os numeros exibidos neabela 4mostram o volume total, e respectivo crescimento,
de recursos intermediados pelos CorrespondentesBal@carios por ano durante o periodo
2001-2008. Observa-se que 0 segmento apresentocrastimento relevante ao longo do
periodo pesquisado 0 que destaca sua importaresaerite e possibilidade de associacao
desta atividade com a atividade econémica do plid?ainel A, o valor total das operacdes
bancarias VR_DEPVISTA, VR_DEPPOUP, VR _FUNDINV, VRJOROS_EMPR
(VR_TOTAL), em 2004 apresenta um decréscimo de94e8,ao longo do periodo, resultado
de um possivel equilibrio devido ao alto volumeregpivo de operacdes realizadas em 2003,
de 452,82%. Evento este que em 2003, relaciona®eacbancarizacdo das camadas mais
baixas da populacdo — base da piramide social eoa@ssao de crédito indistintamente para

consumo ou producéo, pelo SFN. Em 2005, retorneescicnento com 49,45% e com um
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decréscimo de apenas 3,06% em 2006 e estabilizndon 2007 com o aumento de
118,81%. A média de crescimento de recursos (VR AIQTintermediados pelos

Correspondentes Nao-Bancarios corresponde aproamemte 99% ao ano. Observa-se
isoladamente o Painel B, o valor das operacfesdadiamentos e empréstimos (pessoal e
consignado) (VR_OUTROS_EMPR), que em 2006 houveeecnéscimo de apenas -10,98%,
retornando com um crescimento de 30,01%, em 2007media de crescimento de

empreéstimos (VR_OUTROS_EMPR) intermediados pelaseSpondentes N&o-Bancarios €

de aproximadamente 25% ao ano.
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Tabela 4 —Volume e crescimento de recursos, montante tetahontante em

operacbes de empréstimos e outras,

Correspondentes Nao-Bancérios no periodo 2001-2008

intermediadds pegmento de

Participacéo

(%) dos
CNB’s no
o () ) SFN
Ano N Média Total (CNB) Crescimento (%) Total SFN
2001 77 380.503,13 29.298.740,79 587.133.463,00 4,99
2002 78 699.266,34 54.542.774,45 86,16 648.147.428,00 8,42
2003 80 3.769.027,51 301.522.200,55 452,82 793.494.098,00 38,00
2004 82  958.324,05  78.582.572,04 -73,94  941.839.841,00 8,34
2005 82 1.432.240,64 117.443.732,76 49,45 1.130.975.484,00 10,38
2006 82 1.388.469,29 113.854.481,77 -3,06 1.338.940.925,00 8,50
2007 81 3.075.581,05 249.122.065,15 118,81 1.576.792.887,00 15,80
2008 81 5.039.144,99  408.170.744,02 63,84 1.858.004.351,00 21,97
Participacéo
(%) dos
) CNB’s no
Empréstimos e SEN
Ano N Média @ outros (CNB) Crescimento (%) Total SFN
2001 77 92.385,40 7.113.675,97
2002 78 108.043,85 8.427.419,92 18,47
2003 80 140.228,28 11.218.262,35 33,12
2004 82 189.635,35 15.550.098,76 38,61 43.439.841,00 35,80
2005 82 280.064,58 22.965.295,96 47,69 63.475.484,00 36,18
2006 82 249.322,61 20.444.453,98 -10,98 79.940.925,00 25,57
2007 81 328.150,66 26.580.203,26 30,01 100.992.887,00 26,32
2008 81 395.077,84 32.001.305,35 20,40 133.104.351,00 24,04

Fonte: Elaboracéo propria

Obs.: - Valores em Milhares - VR_TOTALVR_DEPVISTA, VR_DEPPOUP, VR_FUNDINV,
VR_OUTROS_EMPR) = valor total de todas as operacBascarias; VR_OUTROS EMPR = valor de
financiamentos e empréstimos (pessoal e consignado)

Média® = O valor da média corresponde ao total de todasparacées bancarias / (dividido) pelo nimero de
Correspondentes N&o-Bancérios; Méffla= o valor da média corresponde as operacdes dacfamentos e
empréstimos (pessoal e consignado) / (dividido) péimero de Correspondentes Nao-Bancérios.

4.3.2 Segmento de correspondentes ndo-bancarios e a atividade econémica

A argumentacdo referente a uma possivel associegfie atividade do sistema

financeiro e atividade econdmica, juntamente couosado segmento de Correspondentes
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N&o-Bancarios no periodo 2000-2008 no Brasil, exddado um relevante volume de
recursos intermediados por estas entidades e ugistamte crescimento do mesmo, motivou
a proposicao da hipotese de que este segmentdatdisanceiro tem uma relagdo positiva
com a atividade econdmica no pais.

A Tabela 5 exibe valores descritivos das variaveis que comp@s modelos
econométricos propostos. A amostra € composta 4ioBservacdes anuais de atividade de
Correspondentes N&o-Bancérios e de atividade edoadpor unidade da federacdo no
periodo 2000-2008 no Brasil.

Tabela 5 —Estatistica Descritiva das Variaveis dos Modelosirespondentes
N&o-Bancarios e Atividade Econdmica, Total (200080

Variavel N Minimo Maximo Média Desvio Padréo
NCB 243 7 12658 1088,49 1835,327
LnNCB 243 1,9459 9,446 6,1203 1,419
PI1B 243 1.218.984,17 1.003.015.757,64 72.181.099,36 135.405.306,43
LnPIB 243 14,01 20,73 17,18 1,34
PIB_PC 243 1.781,45 45.977,59 8.937,33 6.357,04
N_EMPR 243 5.733,00 1.791.270,00 191.908,04 313.506,75
Ln_N_EMPR 243 8,65 14,40 11,30 1,32
Popul 243 331.306,00 41.011.635,00 6.691.367,73  7.957.352,98
LnPopul 243 12,71 17,53 15,18 1,08
Total_pess_ocup 243 28.245,00 14.332.183,00 1.387.192,63 2.237.586,52
Ln_total_pess_ocup 243 10,25 16,48 13,37 1,26
Pess_ocup_assal 243 21.476,00 12.345.938,00 1.148.339,57 1.840.347,76
Ln_pess_ocup_assal 243 9,97 16,33 13,20 1,25

Fonte: Elaboracao prépria

Obs.: NCB = nimero de correspondente nao-bancériamudades federativas; LhNNCB = logaritmo neperian
do numero de correspondente ndo-bancério; PIB fp@ilunidades federativas; LnPIB = logaritmo negquesi

do pib; PIB_PC = pibper capita por unidades federativas; N EMPR = nimero de esagree outras
organizac8es e suas unidades locais por unidadesafivas; Ln_N_EMPR = logaritmo neperiano do talal
nimero de empresas e outras organizacdes e suslesilocais; Popul = populagdo por unidades fedasa
LnPopul = logaritmo neperiano da populacdo; Totaséspocup = total do pessoal ocupado por unidades
federativas; Ln_total_pess_ocup = logaritmo neperido total do pessoal ocupado; Pess_ocup_assssoa
ocupado assalariado por unidades federativas; Is3_peup_assal = logaritmo neperiano do pessoaladoup
assalariado.

A Tabela 6apresenta as correlacdes entre a variavel queiaq@a atividade dos
correspondentes nao-bancarios (LnNCB) e atividadad@nica. Os resultados mostram que,
de fato, ha uma correlacdo positiva entre a atiddo segmento de correspondentes néo-
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bancarios, aproximada pelo nimero de entidades JNERBs variaveis usadas commxy
para a atividade econ6mica em nivel de unidadeedardécdo. Especificamente, hd uma
correlacdo positiva e significativa a 1% entreigidgdde dos correspondentes ndo-bancarios
(NCB) e as variaveis que aproximam a atividade &enca por estado, PIB (LnPIB), Plier

capita(PIB_PC) e numero de empresas (LnN_EMPR).

Tabela 6— Matriz de Correlacdo entre os Correspondentes Na
Bancarios e Atividade Econ6mica
LnNCB LnPIB PIB_PC LnN_EMPR

LnPIB 0,9459

valor-p 0,0000

PIB_PC 0,4397 0,5495

valor-p 0,0000 0,0000

LnN_EMPR 0,9250 0,9274 0,3266

valor-p 0,0000 0,0000 0,0000

LnPopul 0,8977 0,8979 0,1759 0,9400
valor-p 0,0000 0,0000 0,0060 0,0000
Ln_total pess_ocup 0,9436 0,9636 0,4026 0,9734
valor-p 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Ln_pess_ocup_assal 0,9424 0,9637 0,4099 0,9627
valor-p 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Fonte: Elaboracao prépria
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do numero de espondente ndo-bancério; LnPIB = logaritmo
neperiano do pib; PIB_PC = piter capita LnN_EMPR = logaritmo neperiano do total do nimdeo
empresas e outras organizacbes e suas unidadés lloeBopul = logaritmo neperiano da populacao;
Ln_total pess_ocup = logaritmo neperiano do totapdssoal ocupado; Ln_pess_ocup_assal = logaritmo
neperiano do pessoal ocupado assalariado.

A existéncia de correlacdo entre atividade dosespondentes nédo-bancéarios e
atividade econbmica € um indicio que, de fato, mafator impulsionador entre elas. A
pesquisa da dire¢do desta causalidade permitieéifecacdo empirica da hipétese de pesquisa
proposta de que atuacdo dos correspondentes néariosn instrumentos adicionais do
sistema bancario, incrementa o acesso aos semgasendimento bancario para populacéo
de baixa renda e também para pequenos empreendgnentassim é capaz de estimular o
desenvolvimento econémico no pais. Aabelas 7, 8 e @presentam, respectivamente,
resultados das estimacfes dos modelos (1), (2)) eef8rentes a hipotese de pesquisa
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proposta. Os resultados déo suporte a hipotesegieponsiderando que o coeficiente da
variavel Proxy para a atividade do segmento de correspondentebamiarios (LNnNCB) é
significativo e positivo a nivel de 1% nos trés elod estimados com distintas variaveis
servindo deProxy para atividade econdmica, quais sejam, PIB (LnPHB per capita
(PIB_PC) e numero de empresas (LnN_EMPR).

Tabela 7 —Regressbes, Atividade Econdmica sendo
impulsionada pelos Correspondentes Nao-Bancarios

Variavel Coef. D.P. t valor-p

LnNCB 0,8624 0,0292 29,5500 0,0000

_constante 12,0099 0,1402 85,6900 0,0000
rn (dropped)

r_co -0,1374 10,1049 -1,3100 0,1920

r_se 0,3341 0,1268 2,6300 0,0090

rs -0,0511 0,1222 -0,4200 0,6760

N 243
F  773,6800
valor-p 0,0000
R2 0,9281
Fonte:Elaboracao prépria
Obs.: Variavel Explicativa - Model&nPIB =p1 LnNCB +32 [DR] +¢ (1)

Obs.: LnPIB = logaritmo neperiano do pib; LnNCB egdritmo neperiano do ndmero de
correspondente ndo-bancario; r_n = dummy da regifite; r_co = dummy da regido centro-
oeste; r_se = dummy da regido sudeste; r_s = dutamggido sul.
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Tabela 8 —Regressodes, Atividade Econdémica sendo
impulsionada pelos Correspondentes Nao-Bancarios

Variavel Coef. D.P. t  valor-p

LnNCB 1823,2550 267,2529  6,8200  0,0000

_constante -1244,0810 1216,8430 -1,0200  0,3080
rn (dropped)

r_co 4383,5850 1688,4510  2,6000  0,0100

r_se 252,3296 1110,7710 0,2300  0,8200
r_s 44,8429 1090,8900 0,0400 0,9670
N 243,0000
F 63,2300
valor-p 0,0000
R2 0,4472
Fonte:Elaboragéo prépria
Obs.: Variavel Explicativa - Model®IB_PC =1 LnNCB +32 [DR] +¢ (2)

Obs.: PIB_PC = pilper capitapor unidades federativas; LnNCB = logaritmo negrasi do
namero de correspondente ndo-bancario; r_n = dudamggido norte; r_co = dummy da regido
centro-oeste; r_se = dummy da regido sudeste; dusrsmy da regido sul.

Tabela 9 —Regressdes, Atividade Econbmica sendo
impulsionada pelos Correspondentes Nao-Bancarios

Variavel Coef. D.P. t  valor-p
LnNCB 0,6564 0,0268 24,4600  0,0000
_constante 6,8774 0,1323 52,0000  0,0000
rn (dropped)
r_co 0,2854 0,0920  3,1000  0,0020
r_se 1,0805 0,1297  8,3300  0,0000
r_s 1,0426 0,1211  8,6100  0,0000
N 243,0000
F 498,9700
valor-p 0,0000
R2 0,9004
FonteElaboragéo prépria
Obs.: Variavel Explicativa - Model&nN_EMPR =31 LnNCB +32 [DR] +¢ 3

Obs.: LnN_EMPR = logaritmo neperiano do total doneéo de empresas e outras organizacfes
e suas unidades locais; LnNCB = logaritmo neperidoonimero de correspondente nao-
bancario; r_n = dummy da regido norte; r_co = dundanyegido centro-oeste; r_se = dummy da
regido sudeste; r_s = dummy da regiéo sul.
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Adicionalmente, os modelos (4) a (15), reportadas Tabelas 10a 21, foram
estimados com o intuito de avaliar uma possivelcés no sentido oposto, ou seja, atividade
econbmica como impulsionadora do segmento de gameentes ndo-bancarios. De fato, os
resultados indicam que a atividade econdmica tamtedmum poder explicativo sobre a
atividade dos correspondentes ndo-bancéarios. Qka#@gs sdo robustos para os trés modelos
que tém as trés principais aproximacOes para adatig econdmica (LnPIB, PIB_PC,
Ln_N_EMPR) como pode ser observado fiakelas 10, 112

Tabela 10 - Correspondentes Nao-Bancéarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p

LnPIB 0,9490 10,0292 32,4700 0,0000

_constante  -10,5746 0,4907 -21,5500 0,0000
r_n (dropped)

r_co 0,4682 0,0908 5,1600 0,0000

r_se 0,2473 0,1042 2,3700 0,0180

r_s 0,5896 0,0969 6,0800 0,0000

N  243,0000
F 540,7700
valor-p 0,0000
R2 0,9292
FonteElaboracéo propria
Obs.: Variavel Explicativa - Model@nNCB =1 LnPIB + B2 [DR] +¢ 4)

Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do nimero de espondente nado-bancario; LnPIB =
logaritmo neperiano do pib; r_n = dummy da regiéote) r_co = dummy da regido centro-
oeste; r_se = dummy da regido sudeste; r_s = dutamggido sul.
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Tabela 11 - Correspondentes Nao-Bancéarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica

Variavel Coef. D.P. t valor-p
PIB_PC 0,0001 0,0000 4,7100 0,0000
_constante 6,7973 0,1632 41,6600 0,0000
r_n -2,6658 0,1615 -16,5100 0,0000

r_co -1,2520 0,1313 -9,5400 0,0000

r_se 0,1026 0,1726 0,5900 0,5530

rs (dropped)
N  243,0000
F  114,9500
valor-p 0,0000
R2 0,6507
FonteElaboragéo propria
Obs.: Variavel Explicativa - Model&nNCB =31 PIB_PC 432 [DR] +¢ (5)

Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do niumero deaspondente ndo-bancario; PIB_PC = pib
per capitapor unidades federativas; r_n = dummy da regidteno_co = dummy da regido
centro-oeste; r_se = dummy da regido sudeste; dusramy da regido sul.

Tabela 12 - Correspondentes Nao-Bancéarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p

Ln_N_EMPR 1,0052 0,0490 20,5100 0,0000
_constante -5,3702 0,5017 -10,7000 0,0000

r_n (dropped)

r_co 0,3461 10,1278 2,7100 0,0070

r se -0,0286 0,1851 -0,1500 0,8780

rs -0,0340 0,1799 -0,1900 0,8500
N 243,0000
F 280,6300
valor-p 0,0000
R2 0,8672
Fonte:Elaboragao propria

Obs.: Variavel Explicativa - Model&nNCB =1 Ln_N_EMPR 32 [DR] +¢ (6)

Obs.: LNNCB = logaritmo neperiano do nimero deespondente ndo-bancario; LnN_EMPR =
logaritmo neperiano do total do nimero de empresasitras organizagdes e suas unidades
locais; r_n = dummy da regido norte; r_co = dumrayregido centro-oeste; r_se = dummy da
regido sudeste; r_s = dummy da regiéo sul.
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Os modelos (7), (8) e (9), informados Aabelas 13a 15, referem-se as estimacdes
nas qual o PIB (LnPIB) € a principal variavel egativa, tendo variaveis relativas a pessoal
ocupado como variaveis de controle. Estes modetodirmam os resultados de efeito

positivo da atividade econ6mica sobre o segmentmdespondentes ndo-bancarios.

Tabela 13 - Correspondentes Nao-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p

LnPIB 0,8224 0,0596 13,8100 0,0000
_constante  -11,0038 0,4714 -23,3400 0,0000
r_ne 0,5609 0,0822 6,8300 0,0000

r_n (dropped)
r_co 0,5066 0,0875 5,7900 0,0000
r_se 0,2119 0,1052 2,0100 0,0450
rs 0,5771 0,0991 5,8200 0,0000

N  243,0000

F  490,2400
valor-p 0,0000
R2 0,9311

FonteElaboracgao propria
Obs.: Variavel Explicativa - ModelonNCB =1 LnPIB +f2 LnPopul 33 [DR] +¢ (7)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do nimero deeaspondente ndo-bancario; LnPIB =
logaritmo neperiano do pib; LnPopul = logaritmo eeano da populacdo; r_n = dummy da
regido norte; r_co = dummy da regido centro-oeste = dummy da regido sudeste; r_s =
dummy da regido sul.
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Tabela 14 - Correspondentes N&o-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica

Variavel Coef. D.P. t valor-p
LnPIB 0,6994 0,0738 9,4700 0,0000
Ln_total_pess_ocup 0,2996 0,0810 3,7000 0,0000
_constante  -10,2160 0,4770 -21,4200 0,0000
r_n (dropped)

r_co 0,4464 0,0882 5,0600 0,0000
r_se 0,1246 0,1120 1,1100 0,2670
r_s 0,4610 0,1051 4,3900 0,0000

N 243,0000

F 516,1300

valor-p 0,0000

R2 0,9330

FontéElaboracao propria
Obs.: Variavel Explicativa - ModelmaNCB =1 LnPIB +p2 Ln_total pess_ocupB3 [DR] +& (8)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do nimero de espondente ndo-bancario; LnPIB = logaritmo
neperiano do pib; Ln_total_pess_ocup = logaritmzeniano do total do pessoal ocupado; r_n = dummy
da regido norte; r_co = dummy da regido centroepesse = dummy da regido sudeste; r_s = dummy
da regido sul.

Tabela 15 - Correspondentes N&o-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p
LnPIB 0,7027 0,0755 9,3100  0,0000
Ln_pess_ocup_assal 0,2897 0,0815 3,5600 0,0000
_constante  -10,1092 10,4897  -20,6400  0,0000
rn (dropped)
r_co 0,4672 0,0883 52900  0,0000
r_se 0,1593 10,1093 1,4600  0,1460
r_s 0,5070 0,1010 5,0200  0,0000
N 243,0000
F 510,2900
valor-p 0,0000
R2 0,9327

Fonté&laboracao prépria
Obs.: Variavel Explicativa - ModelmNCB =1 LnPIB +p2 Ln_pess_ocup_assaPp3 [DR] +¢ (9)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do niumero de espondente nao-bancario; LnPIB = logaritmo
neperiano do pib; Ln_pess_ocup_assal = logaritnpenemno do pessoal ocupado assalariado; r n =
dummy da regido norte; r_co = dummy da regido oemdiste; r_se = dummy da regido sudeste; r_s =
dummy da regido sul.
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As Tabelas16 a 18 apresentam resultados das estimagfes dos modépy11l) e
(12). Nestes modelos, o PIB_PC ¢é a principal vatiéxplicativa, tendo varidveis relativas a
pessoal ocupado como variaveis de controle. Estelellos também confirmam os resultados
de um efeito positivo da atividade econdmica sabrgegmento de correspondentes nao-

bancarios.

Tabela 16 — Correspondentes N&o-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p
PIB_PC 0,0001 0,0000 6,9500 0,0000
LnPopul 1,0090 0,0355 28,4300 0,0000
_constante  -10,0307 0,5160 -19,4400 0,0000
rn (dropped)
r_co 0,5773 0,0965 5,9800 0,0000
r_se 0,3637 10,1208 3,0100 0,0030
r_s 0,7562 10,1109 6,8200 0,0000
N  243,0000
F  420,7900
valor-p 0,0000
R2 0,9074

FontElaboracéo prépria
Obs.: Variavel Explicativa - ModelbnNCB =31 PIB_PC +32 LnPopul +33 [DR] +¢ (20)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do nimero de espondente nado-bancario; PIB_PC = pib
per capitapor unidades federativas; LnPopul = logaritmo nepe da populacdo; r_n = dummy
da regido norte; r_co = dummy da regido centroegasise = dummy da regido sudeste; r_ s =
dummy da regido sul.
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Tabela 17 - Correspondentes Nao-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica

Variavel Coef. D.P. t  valor-p

PIB_PC 0,0000 0,0000 2,5900 0,0100
Ln_total_pess_ocup 0,9817 0,0414 23,6900 0,0000
_constante  -7,4531 0,4889  -15,2400  0,0000

r_n (dropped)
r_co 0,4356 0,1127 3,8600 0,0000
r_se 0,1233 0,1573 0,7800 0,4340
r_s 0,3903 0,1431 2,7300 0,0070
N 243,0000
F 459,4100
valor-p 0,0000

R2 0,9118
Font&laboracao propria
Obs.: Variavel Explicativa - ModelonNCB =1 PIB_PC +32 Ln_total pess_ocupf33 [DR] +& (11)
Obs.: LNNCB = logaritmo neperiano do nuamero de espondente ndo-bancario; PIB_PC = pdr
capitapor unidades federativas; Ln_total pess_ocup arlbgo neperiano do total do pessoal ocupado;
r_n =dummy da regido norte; r_co = dummy da regédro-oeste; r_se = dummy da regido sudeste; r_s
= dummy da regido sul.

Tabela 18 - Correspondentes N&o-Bancéarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p
PIB_PC  0,0000 0,0000 2,0300  0,0430

Ln_pess_ocup_assal 0,9706 0,0432 22,4800 0,0000
_constante -7,1536 0,5019 -14,2500 0,0000

rn (dropped)
r_co 0,5269 10,1130 4,6600 0,0000
r_se 0,2348 10,1589 1,4800 0,1410
r_s 0,5403 0,1424 3,7900 0,0000
N 243,0000
F 432,0500
valor-p 0,0000
R2 0,9105

FontéElaboracao prépria
Obs.: Variavel Explicativa - ModelonNCB =p1 PIB_PC +32 Ln_pess_ocup_assaB3 [DR] +¢ (12)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do nimero deespondente ndo-bancario; PIB_PC =pdb capita
por unidades federativas; Ln_pess_ocup_assal Fiflmganeperiano do pessoal ocupado assalariadc; r_n
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dummy da regido norte; r_co = dummy da regido oemiste; r_se = dummy da regido sudeste; r_s =
dummy da regiédo sul.

As Tabelas 1% 21 contém resultados das estimacfdes dos modelos({#3)e (15).
Nestes modelos, o Ln_N_EMPR ¢ a principal variéxglicativa, tendo variaveis relativas a
pessoal ocupado como variaveis de controle. O raqd8l) apresenta um significativo efeito
positivo do numero de empresas sobre segmento despondentes ndo-bancéarios. O
resultado ndo se mantém quando as varidveis @atia pessoal ocupado
(Ln_total_pess_ocup) e pessoal ocupado assalafiadgoess ocup_assal) séo incluidas
como variaveis de controle. E possivel que estddwas sejam muito proximas de nimero

de empresas e tenhamos ai um problema de mulgeoiitade.

Tabela 19 - Correspondentes Nao-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p

Ln_N_EMPR 0,4772 10,1278 3,7300 0,0000
LnPopul 0,5636 0,1219 4,6300 0,0000
_constante -7,6113 0,7186 -10,5900 0,0000
rn -0,4758 0,2150 -2,2100 0,0280
r_co 0,1885 0,1471 1,2800 0,2010
r_se -0,2074 10,1283 -1,6200 0,1070
rs (dropped)

N 243,0000

F 257,8500

valor-p 0,0000

R2 0,8764

Fonte:Elaboragéo propria
Obs.: Variavel Explicativa - Modeld:nNCB =1 Ln_N_EMPR +32 LnPopul +33 [DR] +¢
(13)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do nimero deaspondente ndo-bancario; Ln_N_EMPR
= logaritmo neperiano do total do nimero de emgresautras organizagdes e suas unidades
locais; LnPopul = logaritmo neperiano da populagde; = dummy da regido norte; r_co =
dummy da regido centro-oeste; r_se = dummy daagewgideste; r_s = dummy da regido sul.
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Tabela 20 - Correspondentes N&o-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica

Variavel Coef. D.P. t valor-p
Ln_N_EMPR -0,0321 0,1128 -0,2800 0,7760
Ln_total_pess_ocup 1,0424 0,1174 8,8800 0,0000
_constante -7,2882 0,6209 -11,7400 0,0000
rn -0,4414 0,1536 -2,8700 0,0040
r_co 0,1174 0,1153 1,0200 0,3090
r_se -0,2782 0,1011 -2,7500 0,0060
rs (dropped)

N 243,0000

F 400,1900

valor-p 0,0000

R2 0,9073

Fonté&laboragédo propria
Obs.: Variavel Explicativa - ModeloaNCB =31 Ln_N_EMPR +32 Ln_total pess_ocup 3 [DR] +¢

(14)
Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do ndmero de espondente ndo-bancério; Ln_N_EMPR =
logaritmo neperiano do total do nimero de empresasitras organizacdes e suas unidades locais;
Ln_total _pess_ocup = logaritmo neperiano do totapdssoal ocupado; r_n = dummy da regido norte;
r_co = dummy da regido centro-oeste; r_se = dummmegdiao sudeste; r_s = dummy da regido sul.
Tabela 21 - Correspondentes N&o-Bancarios sendo
impulsionado pela Atividade Econbmica
Variavel Coef. D.P. t valor-p
Ln_N_EMPR 0,1099 0,0980 1,1200 0,2630
Ln_pess_ocup_assal 0,9057 0,1022 8,8600 0,0000
_constante -6,9006 0,5966 -11,5700  0,0000
rn -0,4528 0,1519 -2,9800 0,0030
r_co 0,1095 10,1133 0,9700  0,3350
r se -0,2836 0,0991 -2,8600  0,0050
rs (dropped)
N 243,0000
F 397,3900
valor-p 0,0000
R2 0,9083
Fonté&laboragédo propria
Obs.: Variavel ExplicativaModelo: LnNCB =31 Ln_N_EMPR +32 Ln_pess_ocup_assaB3 [DR] +¢
(15)
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Obs.: LnNCB = logaritmo neperiano do numero de espondente nado-bancario; Ln_N_EMPR =

logaritmo neperiano do total do nimero de empresasitras organizacdes e suas unidades locais;
Ln_pess_ocup_assal = logaritmo neperiano do pessnglado assalariado; r_n = dummy da regido
norte; r_co = dummy da regido centro-oeste; r_demmy da regido sudeste; r_s = dummy da regiéo sul.

Considerando o conjunto de resultados encontrgulmde-se dizer que, de fato, a
atividade do sistema financeiro, especificamente,sdgmento de correspondentes nao-
bancarios, tem um efeito positivo sobre a atividadenémica no Brasil. Este resultado foi
robusto a estimacdes com diferentes variaveis gsedao aproximacdo para a atividade
econbmica. Por outro lado, a pergunta de pesquasdinecdo oposta também encontrou

respaldo em evidéncia empirica.
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5 CONCLUSAO

O Sistema Financeiro de um pais tem papel relevemteo intermediador entre
investidores, detentores de recursos que desejaestin visando maximo retorno, e, por
outro lado, empresas que necessitam de fundos ep@eutar seus diversos projetos de
investimento. Esta atividade de intermediacéo fieaa pode ser feita pelo sistema bancario
ou pelo mercado de capitais, sendo os dois caraarie importantes para a atividade
econbmica. Ha evidéncia empirica de que a atividadsistema financeiro é impulsionadora
da atividade econémica. Por outro lado, tambémrdigathos que encontram evidéncia no
sentido contrario.

No caso do Brasil, hA uma maior tradicdo de firmmeinto através do sistema
bancério, tendo o mercado de capitais incrementselo papel mais recentemente.
Tradicionalmente o sistema bancario brasileiro teio papel de extrema relevancia no
financiamento empresarial. Esta realidade fez coenag bancos apresentassem uma extensa
estrutura de pontos de atendimento, bem como tandeeservigcos financeiros. Isto leva o
sistema bancario a ter, de fato, influéncia naagldc de recursos para financiar a atividade
produtiva. No Brasil, o sistema bancario tem pquiea dinamizar a oferta de recursos entre
0S varios agentes econdémicos, apesar dos altossoggé ainda hoje sdo uma realidade no
pais.

Para o atendimento de demandas por servigos basicas instituicdes financeiras
passaram a aderir a padrdes de tecnologia, emduw=aistribuicdo espacial e incremento
dos pontos de atendimentos. Com o objetivo tamb&wwfetecer mais agilidade na prestacao
de servicos e atingir uma massificacdo, as inglias bancarias passaram a terceirizar tais
servigos, denominando-se @mnais de Distribuicdo de Servigos Financeiros (EP30s
CDSF que advém de transformacgfes ocorridas no deerfgaanceiro nos ultimos 20 anos,
como o processo de fusGes e aquisicdes, por exergifio presentes e evoluindo cada vez
mais no contexto financeiro. Estes canais supreneesssidades de solucionar algumas das
peculiaridades do Sistema Financeiro Nacional, Sfitceas restricbes no acesso aos servigos
bancarios, como o caso das populacdes com baixceimi Desenvolvimento Econdmico
(IDH) que vivem nas periferias das grandes cidadespalhadas pelas diversas regides do

Pais. OLorrespondentes Nado-Bancarigse sdo uma categoria de CDSF, representam uma
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alternativa para alcancar-se mais capilaridade aie ptravés do acréscimo de uma rede
adicional de pontos de atendimento de mais baistoci&sta malha adicional de atendimento
tem como objetivo alcangar nichos de mercado distidss de servi¢os financeiros, pessoas
fisicas e pequenos negocios. Os CDSF, notadameségrento de correspondentes nao-
bancarios, cresceram exatamente em localidadessnmessistidas pelo sistema financeiro.

Neste sentido, com a expansédo do sistema bandém@s dos CDSF proporcionou-se mais

facilidade de acesso a crédito, bem como a serfiigasceiros em geral, a pessoas fisicas e
pequenos negocios que demandavam por tais servicos.

Este trabalho consistiu numa pesquisa sobre onS@astéinanceiro Nacional e a
evolucéo dos Canais de Distribuicdo de Servigoari@eiros no Brasil, com destaque para o
segmento de Correspondentes Nao-Bancarios. Umaampsao de literatura sobre o SFN,
aliada a literatura sobre a relacdo entre atividadmceira e econdmica em distintos paises,
nos permitiu propor a hipotese de que a atividamsistema financeiro, especificamente do
segmento de Correspondentes Nao-Bancarios, ten&indila positiva na atividade econémica
do pais.

Para a verificacdo empirica da hipdtese proposatizoei-se uma pesquisa que
consistiu na coleta de dados sobre o segmento deespondentes Nao-Bancéarios e de
atividade econdmica a nivel estadual no Brasil.

Os resultados mostraram que no periodo 2001-2008ehale fato, um relevante
crescimento do segmento de Correspondentes Na@aBasenedido pelo crescente volume
de recursos intermediados por estes agentes. Maiante foi a evidéncia empirica de que a
presenca de agentes Correspondentes Nao-Bancénosapacidade explicativa sobre a
atividade econdmica no pais. Evidéncia na diregimsta também foi encontrada uma vez
que variaveis indicativas de atividade econdmicenbtam apresentaram capacidade
explicativa sobre o segmento de CorrespondentesBid&oarios.

Estes resultados indicam que, de fato, os Correlgmes Nao-Bancéarios podem estar
ajudando a impulsionar a atividade econémica ne.pdd entanto, também pode estar
havendo um efeito de estimulo ao seu crescimentfuegdo do crescimento econdmico do
pais. Estes resultados estdo em linha com algaaltios internacionais que também

encontraram este duplo efeito em outros paises.
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Consideramos que este trabalho traz contribuigd®s a literatura sobre as
transformacdes no Sistema Financeiro Nacional ¥higio dos Canais de Distribuicdo de
Servigos Financeiros no Brasil. Principalmenteyidéncia de uma correlagdo entre atividade

do sistema financeiro e a atividade econémica agregultados a importante literatura sobre
0 tema.
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Anexo 1 — Sistema Financeiro Nacional (ART. 192nstituicdo Federal
do Brasil 1988)

Orgéos de Regulagio e

Instituigdes Bancos Mltiplos com Carteira Comercial ll

Fiscalizagdo

BCB

Superintendéncia e
Seguros Privados

SPC

Secretaria de
Previdéncia
Complementar

Financeiras
Captadoras de
Depositos a \Vista

Bancos Comerciais I

Caixas Econdmicas ll

Cooperativas de Crédito ll

Bancos Multiplos sem Carteira Comercial [ |

Bancos de Investimento [l

Bancos de Desenvolvimento ll

Demaiz Sociedades de Crédito, Financiamento e
Banco Central do Brasil Instituigoes Investimento ll
Financeiras Sociedades de Crédito Imobilidrio ll
Companhiaz Hipotecarias ll
Associacdes de Poupanca & Empréstimo [l
Sociedades de Crédito ac Microempreendsdor ll
m Bolsas dz Mercaderias 2 de Futuros Il 4
Bolzas de Valores e
Comissdo de Valores Agéncias de Fomento ou de Desenvolvimento |
Mobiliarios Sociedades Corrstoras de Titulos & Valores
Outros Mobiliarios ll 4k
CMHN intermedidrios ou | Sociedades Distribuidoras de Titulos e Valores
Canselho Auxiliares Mobiliarios ll 4
Monetério Financeiros Sociedades de Arrendamento Mercantil ll
Maciona SUSEP Sociedades Corretoras de Cambio ll

Representacfes de Instiuicoes  Financeiras

Estrangeiras @l

Agentes Autdnomos de Investimento Il

Entidades Ligadas
acs sistemas de
Previdéncia e
Seguros

Entidades Fechadas de Previdéncia Privada

Entidades Abertas de Previdéncia Privada

Sociedades Seguradoras

Sociedades de Capitalizacdo

Sociedades Administradoras de Seguro-Salds

Entidades
Adminisfradoras
de Recurzos de

Terceiros

Fundos Mituos Il 4

Clubes de Investimentos i

Carteiras de Investidores Estrangeiros Il s

Administradoras de Consdreio l

Sistemas de
Liquidagdo &
Custodia

Sistema Especial de Liguidagdo e de Custodia -
SeLic B

Central de Custddia e de Liguidagdo Financeira de
Titulos - CETIP

Caixas de Liguidagio e Custodia Jk

Fonte: BCB (2010) e Régis e Souza (2001)
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Anexo 2 — Resolugao CMN 2.707, de 30 de Marco dé 20

PROGRAMA NACIONAL DE
DESBUROCRATIZACAO - Decreto n°
83.740, de 18 de julho de 1979 - Dispde
sobre a contratacdo de correspondentes no
Pais.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9° d&iln°® 4.595, de 31 de
dezembro de 1964, torna publico que 0 CONSELHO MDARIO NACIONAL, em sessdo
realizada em 30 demarco de 2000, com base noglgriscisos VI e VIII, 17 e 18, paragrafo
1°, da referida Lei e 14 da Lei n® 4.728, de l{uth® de 1965, e tendo em vista o disposto no

art. 39, inciso V, da mencionada Lei n°® 4.595, @41
RESOLVEU:

Art. 1° Facultar aos bancos multiplos com cartemaercial, aos bancos comerciais e
a Caixa Econdmica Federal a contratacdo de emppasaso desempenho das func¢des de

correspondente no Pais, com vistas a prestacé&edastes servicos:

| - recepcao e encaminhamento de propostas deiedde contas de depdsitos a vista,

a prazo e de poupanca;

Il - recebimentos e pagamentos relativos a corgadegOsitos a vista, a prazo e de

poupanca, bem como a aplicagles e resgates ensfdadovestimento;

lll - recebimentos e pagamentos decorrentes deétoow de prestacdo de servicos

mantidos pelo contratante na forma da regulamentagévigor;
IV - execucao ativa ou passiva de ordens de pagamemnome do contratante;

V - recepcao e encaminhamento de pedidos de enmpoést de financiamentos;
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VI - analise de crédito e cadastro;

VII - execucdo de cobranca de titulos;

VIII - outros servigos de controle, inclusive presamento de dados, das operacdes

pactuadas;
IX - outras atividades, a critério do Banco Cend@Brasil.

Paragrafo 1° A faculdade prevista nesteartigo @osier exercida por bancos multiplos
com carteira de crédito, financiamento e investimensociedades de crédito, financiamento

e investimento, relativamente aos servicos referidis incisos V a VIII.

Paragrafo 2° A contratacdo de empresa para a giestis servicos referidos nos
incisos | e Il depende de prévia autorizacdo decBa&entral do Brasil, devendo, nos demais

casos, ser objeto de comunicacao aquela Autarquia.

Art. 2° Os contratos referentes a prestacdo decesrde correspondente nos termos

desta Resolucao deveréo incluir clausulas prevendo:

| - a total responsabilidade da instituicdo finareceontratante sobre os servigos

prestados pela empresa contratada;

Il - a vedagdo, a empresa contratada, de:

a) subestabelecer o contrato a terceiros, totphotialmente;

b) efetuar adiantamento por conta de recursos emsdiberados pela instituicdo

financeira contratante;

c) emitir, a seu favor, carnés ou titulos relatise®peracdes intermediadas;

d) cobrar, por iniciativa propria, qualquer tarifelacionada com a prestacdo dos

servigos a que se refere o contrato;

e) prestar qualquer tipo de garantia nas operagges se refere o contrato;
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lll - que os acertos financeiros entre a institaifi@anceira contratante e a empresa

contratada deverao ocorrer, no maximo, a cadadimssiiteis;

IV - que, nos contratos de empréstimos e de fimanentos, a liberacdo de recursos
sera efetuada mediante cheque nominativo, de emniss@nstituicdo financeira contratante a
favor do beneficiario ou da empresa comercial vdade ou crédito em conta de depédsitos a
vista do beneficiario ou da empresa comercial véoge

V - a obrigatoriedade de divulgacao, pela empresdratada, em painel afixado em
local visivel ao publico, de informacéo que expicde forma inequivoca, a sua condi¢do de

simples prestadora de servicos a instituicao fiemacontratante.

Paragrafo Unico. Alternativamente ao esquema danpaigto previsto no inciso IV, a
liberacdo de recursos podera ser processada meedibatjue nominativo de emissdo da
empresa contratada, atuando por conta e ordemstiwigho financeira contratante, a favor
do beneficiario ou da empresa comercial vendedi@sge que, diariamente, o valor total dos
cheques emitidos seja idéntico ao dos recursobidEeda instituicdo financeira contratante
para tal fim.

Art. 3° As empresas contratadas para o exercicitumigdo de correspondente nos
termos desta Resolugdo estdo sujeitas as penaligesldastas no art. 44, paragrafo 7°, da Lei
n°® 4.595, de 1964, caso venham a praticar, porps@aria conta e ordem, operacdes

privativas de instituicdo financeira.

Art. 4° Fica o Banco Central do Brasil autorizaddaaxar as normas e adotar as
medidas julgadas necessarias a execucao do dispsttoResolucao.

Art. 5° Esta Resolugao entra em vigor na data depshlicagéo.
Art. 6° Fica revogada a Resolucédo n° 2.640, dee2igdsto de 1999.
Brasilia, 30 de mar¢o de 2000
Arminio Fraga Neto

Presidente
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Anexo 3 — Resolucédo CMN 3.110, de 31 de Julho 02 @esolucdes
Compiladas)

Este texto tem por objetivo facilitar o entendintedtis disposicdes constantes nas
normas citadas e nao deve ser utilizado ou citadwaeferéncia na formalizacédo de atos ou
negocios juridicos. No caso de eventual divergéwneidicada nesta compilacao, prevalece o

contetdo constante nas normas originais.

RESOLUCAO 3.110, de 31 de Julho de 2003

(Compilada com as alteragOes introduzidas pelasl&Rgses3.156,de 17.12.2003¢
3.654,de17.12.2008

Este texto n&o substitui o publicado no D.O.U. @&2003.

Altera e consolida as normas
gue dispdem sobre a contratacdo de

correspondentes no Pais.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9° dai 4.595, de 31
de dezembro de 1964, torna publico que o CONSELHONETARIO NACIONAL, em
sessao realizada em 31 de julho de 2003, com loasats. 3°, inciso V, 4°, incisos VI e VI,
17 e 18, § 1°, da referida Lei e 14 da Lei 4.728]41de julho de 1965,

RESOLVEU:

Art. 1° Alterar e consolidar, nos termos destaohegdo, as normas que
dispbem sobre a contratacdo, por parte de instites; financeiras e demais instituicbes

autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Bradé empresas, integrantes ou nao do
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Sistema Financeiro Nacional, para o desempenhofdagdes de correspondente no Pais,

com vistas a prestagdo dos seguintes servigos: !

| - recepcdo e encaminhamento de propostas deiebde contas de depdsitos

a vista, a prazo e de poupanca;

Il - recebimentos e pagamentos relativos a catgadepdsitos a vista, a prazo
e de poupanca, bem como a aplicacdes e resgatesi@nos de investimento;

[l - recebimentos, pagamentos e outras atividaéesrrentes de convénios de
prestacdo de servicos mantidos pelo contratanfierme da regulamentacdo em vigor;

IV - execucdo ativa ou passiva de ordens de pagamem nome do
contratante;

V - recepcdo e encaminhamento de pedidos de etnpoés e de

financiamentos;

VI - analise de crédito e cadastro;

VII - execucao de servicos de cobranca;

VIII - recepcdo e encaminhamento de propostasisséo de cartbes de
crédito;

IX - outros servicos de controle, inclusive prazesento de dados, das

operacdes pactuadas;

X - outras atividades, a critério do Banco CerdmBrasil.

§ 1° A faculdade de que trata este artigo someode ser exercida no que se
refere a servicos relacionados as atividades debadas pelas instituicdes referidas no

caput, permitidas nos termos da legislacéo e regritacdo em vigor.

§ 2° A contratacdo de empresa para a prestacao sawgicos referidos no

caput, deve ser objeto de comunicacéo ao Bancor&etu Brasil?

8§ 3° As funcdes de correspondente podem ser desdagas por servigos
notariais e de registro, de que trata a Lei 8.6885.8 de novembro de 1994.
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Art. 2° E vedada as instituicbes referidas no dft.a contratacéo, para a
prestacdo dos servicos mencionados nos incisodlldaquele artigo, de empresas cuja
atividade principal ou Unica seja a prestacdo devg®s de correspondente.t

Paragrafo unico. A vedacdo de que trata esteoadpica-se a hipotese de

substabelecimento do contrato a terceiros, totglancialmente.

Art. 3° Depende de prévia autorizacdo do Bancotr@lerdo Brasil a
contratacdo, por parte das instituicdes referidaarh 1°, para a prestacdo de qualquer dos
servicos mencionados naquele artigo, de empresasntggrantes do Sistema Financeiro
Nacional que utilizem o termo 'banco’ em sua denagéo social ou no respectivo nome de
fantasia.t

Paragrafo Unico. O disposto neste artigo aplicasse hipétese de
substabelecimento do contrato a terceiros, totglancialmente.

Art. 4° Os contratos referentes a prestacdo decesrde correspondente nos

termos desta resolucdo devem incluir clausulasepicky.

| - a total responsabilidade da instituicdo corttiate sobre os servicos
prestados pela empresa contratada, inclusive natege de substabelecimento do contrato a

terceiros, total ou parcialmente; 1

Il - o integral e irrestrito acesso do Banco Ceaittdo Brasil, por intermédio
da instituicdo contratante, a todas as informacdksjos e documentos relativos a empresa
contratada, ao terceiro substabelecido e aos ses/ppr esses prestados; *

lll - que, na hip6tese de substabelecimento ddratima terceiros, total ou
parcialmente, a empresa contratada devera obter ravip anuéncia da instituicao

contratante; 1

IV - a vedagdo, a empresa contratada, de:
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a) efetuar adiantamento por conta de recursos eerseliberados pela

instituicdo contratante; *

b) emitir, a seu favor, carnés ou titulos relatias operacdes intermediadas;

c) cobrar, por iniciativa prépria, qualquer taritdacionada com a prestacéo

dos servigos a que se refere o contrato;

d) prestar qualquer tipo de garantia nas operaggee se refere o contrato;

V - que os acertos financeiros entre a instituigimtratante e a empresa

contratada devem ocorrer, no maximo, a cada das dieis; !

VI - que, nos contratos de empréstimos e de finarentos, a liberacdo de

recursos deve ser efetuada a favor do beneficidgmida empresa comercial vendedora; *

VII - a obrigatoriedade de divulgacao, pela empreontratada, em painel
afixado em local visivel ao publico, de informagfee explicite, de forma inequivoca, a sua

condigdo de simples prestadora de servigos a unghib contratante. *

§ 1° Na hipétese de substabelecimento do contaterceiros, devem ser

observadas as disposi¢des do art. 1°, § 2°.

§ 2° Alternativamente ao esquema de pagamentasfoero inciso VI, a
liberacdo de recursos podera ser processada pelaresa contratada, atuando por conta e
ordem da instituicdo contratante, a favor do beriéfio ou da empresa comercial
vendedora, desde que, diariamente, o valor total geigamentos realizados seja idéntico ao

dos recursos recebidos da instituicdo contrataraeagal fim. *

Art. 5° As empresas contratadas para a prestaca@ S#rvicos de

correspondente nos termos desta resolucdo estédasips penalidades previstas no art. 44,
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§ 7° da Lei 4.595, de 1964, caso venham a pratipar sua propria conta e ordem,

operacoes privativas das instituicoes referidasrto1°. *

Art. 6° Fica o Banco Central do Brasil autorizadioaixar as normas e a adotar

as medidas julgadas necessarias a execucao dstdisgsta resolucao.

Art. 7° Esta resolucéo entra em vigor na dataudepsiblicacéo.

Art. 8° Ficam revogados a Resolucao 2.707, dee3dalco de 2000, e o art. 2°
da Resolucdo 2.953, de 25 de abril de 2002, passarzhse regulamentar e as citagbes a
norma ora revogada, constantes de normativos editaelo Banco Central do Brasil, a ter
como referéncia esta resolucao.

Brasilia, 31 de julho de 2003.

Henrique de Campos Meirelles

Presidente

1 Alterado pela Resolucéo 3.156, de 17.12.2003.
2 Alterado pela Resolucéo 3.654. de 17.12.2008.
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Anexo 4 — Resolugao CMN 3.156, de 17 de Dezem[200&

Contratacao de correspondentes no Pais - Resolu¢gd 10, de 2003 - Alteracao.

A norma ora editada estende a faculdade de cocéi@atie correspondente no Pais, de
que trata a Resolucdo 3.110, de 31 de julho de,23utras instituicdes financeiras e
demais instituicbes autorizadas a funcionar pelacBaCentral do Brasil até entdo néo
contempladas naquela regulamentacéo, tais comoogemtivas de crédito, as companhias
hipotecarias, as sociedades de crédito ao micramngedor e as sociedades corretoras e

distribuidoras de titulos e valores mobiliarios.

2. Referida medida foi adotada razao da prépria finalidade da norma,
que é viabilizar o acesso da populacdo ao Sistemendeiro Nacional, como forma de
propiciar a melhoria das condi¢cdes de obtencaoréldito, de realizacdo de poupanca e de
aquisicao de produtos financeiros, aléem da maiorociidade para pagamento de contas por
parte das pessoas de menor renda, levando-se esideraigdo, ainda, as salvaguardas
inseridas naquela regulamentacgéo, que prevéem mmewEncapazes de oferecer as devidas

seguranca e confiabilidade aos servi¢os prestaatan@o de correspondentes.

3. No tocante aos preceitos gualam dos procedimentos para a
liberagéo de recursos relacionados a contratosgesstimos e de financiamentos, entendeu-
se dispensavel a respectiva manutencdo no textedalucdo 3.110, de 2003, presente o
argumento de que € desnecessaria a ratificacdopemativos editados pelo Banco Central

do Brasil, de preceitos que se encontram previsidsgislacao em vigor.

4, Assim sendo, a nova resalugstabelece que a prerrogativa prevista
na Resolucdo 3.110, de 2003, aplica-se a todast@sliicoes financeiras e demais instituicoes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brégm como exclui a referéncia a
obrigatoriedade de liberacdo de recursos relati@ogontratos de empréstimos e de

financiamentos somente mediante cheque nominatiuaado e intransferivel.
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5. Foram também alterados dispos objetivando:

| - ajustar a mencao asitingbes financeiras, de modo a abranger as

novas instituicbes alcancadas pela mencionadadiade]

Il - explicitar que a obrigaedade de prévia autorizagdo do Banco
Central do Brasil para a contratacdo de empresae oerceiros substabelecidos que utilizem
o termo “banco” em sua denominagcdo social ou n@er®yo nome de fantasia,
independentemente do tipo de servicos de corresptaidh serem prestados, diz respeito

apenas a empresas nao integrantes do Sistema &inesaNacional.
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